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ABSTRAKT
Pra´ce aplikuje relevantnı´ metody kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´ na prostrˇedı´
oddeˇlenı´ velke´ mezina´rodnı´ firmy - softwarove´ pobocˇky koncernu Siemens. Prakticky´m
vy´stupem je softwarova´ aplikace, ktera´ usnadnı´ kra´tkodobe´ financˇnı´ pla´nova´nı´.
KLI´CˇOVA´ SLOVA
Kra´tkodobe´ financˇnı´ pla´nova´nı´, rˇı´zenı´ cash-flow, rˇı´zenı´ vy´nosu˚ a na´kladu˚, softwarova´
podpora kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´.
ABSTRACT
This diploma thesis uses the relevant methods of short-term financial planning in the
specific environment of a department of a software house branch-office of Siemens
in Brno. The practical output is a software application that improves the process of
short-term financial planning in this department.
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Short Term Financial Planning, Cash-Flow Management, Revenues and Costs Man-
agement, Software Support for Short-Term Financial Planning.
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1. U´VOD
1 U´VOD
Kvalitnı´ financˇnı´ rˇı´zenı´ podniku je nezbytnou soucˇa´stı´ u´speˇsˇne´ho podnika´nı´ v kazˇde´
firmeˇ: podnikatelem fyzickou osobou pocˇı´naje a mezina´rodnı´mi firmami koncˇe. Fi-
nancˇnı´ rˇı´zenı´ je klı´cˇove´ a nezbytne´ pro provoz a rozvoj jake´koliv firmy.
Operace financˇnı´ho rˇı´zenı´ jsou vsˇak genericke´ a lze je aplikovat nejen na firmu
jako celek, ale v prˇı´padeˇ veˇtsˇı´ch firem i na jejı´ jednotliva´ oddeˇlenı´, ktera´ majı´ vlastnı´
rozpocˇet a prova´dı´ nezbytnou evidenci financˇnı´ch operacı´. Financˇnı´ operace v oddeˇlenı´ch
mezina´rodnı´ch firem jsou da´le typicky ovlivneˇny kurzovy´mi zmeˇnami. Pro oddeˇlenı´
mezina´rodnı´ch firem je nejdu˚lezˇiteˇjsˇı´ operativnı´ financˇnı´ rˇı´zenı´, prˇedevsˇı´m kra´tkodobe´
financˇnı´ pla´nova´nı´.
Jake´ metody financˇnı´ho rˇı´zenı´ a zvla´sˇteˇ kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´ lze
pouzˇı´t v prˇı´padeˇ oddeˇlenı´ mezina´rodnı´ firmy a procˇ? Existuje vliv kurzove´ho rizika,
jaky´ ma´ vy´znam a procˇ, jak je mozˇne´ ho rˇı´dit a prˇedvı´dat? Je mozˇne´ efektivneˇ prova´deˇt
kra´tkodobe´ financˇnı´ pla´nova´nı´ i za teˇchto podmı´nek?
1.1 Vymezenı´ proble´mu
Tato diplomova´ pra´ce je rˇesˇena v prostrˇedı´ oddeˇlenı´ CVD firmy ANF Data, dcerˇinne´
spolecˇnosti Siemens AG Rakousko. V te´to firmeˇ v soucˇasne´ dobeˇ pracuji na pozici
softwarove´ho vy´voja´rˇe.
Zpracova´nı´ diplomove´ pra´ce vyzˇaduje soucˇinnost jak managementu ANF Data,
tak i vedoucı´ na Podnikatelske´ fakulteˇ VUT. Za u´cˇelem zpracova´nı´ te´to diplomove´
pra´ce laskaveˇ poskytnul management ANF Data nezbytne´ internı´ u´daje o financˇnı´m
hospodarˇenı´ firmy.
1.2 Cı´le diplomove´ pra´ce
Hlavnı´m cı´lem diplomove´ pra´ce je zmapovat metody kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´,
analyzovat prostrˇedı´ financˇnı´ho pla´nova´nı´ v oddeˇlenı´ CVD mezina´rodnı´ firmy ANF
Data a implementovat softwarovou aplikaci pro podporu financˇnı´ho pla´nova´nı´. Tato
softwarova´ aplikace bude zalozˇena na vy´sledku aplikace teoreticky´ch principu˚ z te´to
diplomove´ pra´ce a ovlivneˇna specificky´m prostrˇedı´m oddeˇlenı´ mezina´rodnı´ firmy.
Tato diplomove´ pra´ce ma´ teoretickou a praktickou cˇa´st. V teoreticke´ cˇa´sti budou po-
drobneˇ vysveˇtleny metody kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´, metody rˇı´zenı´ peneˇzˇnı´ch
toku˚ a metody rˇı´zenı´ kurzove´ho rizika.
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V prakticke´ cˇa´sti diplomove´ pra´ce na´sleduje prezentace firmy ANF Data. Jsou prezen-
tova´ny organizacˇnı´ struktura, obchodnı´ model, za´kladnı´ charakteristika firmy z fi-
nancˇnı´ho pohledu a vy´sledky financˇnı´ analy´zy dat. Tyto informace je nutne´ zna´t pro
pozdeˇjsˇı´ pochopenı´ dopadu˚ specificke´ho firemnı´ho prostrˇedı´ na kra´tkodobe´ financˇnı´
pla´nova´nı´.
Na´sleduje aplikace teoreticky´ch principu˚ do prostrˇedı´ oddeˇlenı´ CVD firmy ANF
Data, prezentace a analy´za soucˇasne´ho stavu, struktury prˇı´jmu˚ a vy´daju˚.
Da´le je prezentova´na softwarova´ aplikace pro financˇnı´ pla´nova´nı´ v oddeˇlenı´ CVD .
Za´kladnı´ funkcionalita aplikace je vizualizace a prˇedpoveˇd’ financˇnı´ch ukazatelu˚ oddeˇlenı´
firmy pro jeden obchodnı´ meˇsı´c. Cı´lem je skutecˇne´ prakticke´ vyuzˇı´va´nı´ aplikace jako
doplneˇk existujı´cı´ho manazˇerske´ho informacˇnı´ho syste´mu oddeˇlenı´ CVD firmy ANF
Data.
1.3 Pouzˇite´ zkratky
Tabulka 1.1 shrnuje zkratky pouzˇite´ v textu diplomove´ pra´ce.
Zkratka Vy´znam
AG Aktiengesellschaft, akciova´ spolecˇnost
CVD Cross Vertical Delivery, na´zev oddeˇlenı´ firmy ANF Data (drˇı´ve PRO)
CˇPK Cˇisty´ pracovnı´ kapita´l
CZK Cˇeska´ koruna
EBIT Earnings Before Interests and Taxes, zisk prˇed na´kladovy´mi u´roky a daneˇmi
EUR Euro, jednotna´ evropska´ meˇna
IuK Information und Kommunikation, na´zev internı´ pozice logistiky
NOPAT Net Operating Profit After Taxes, cˇisty´ provoznı´ zisk po zdaneˇnı´
PSE Program and System Engineering, cˇa´st skupiny SIS
SES Siemens Engineering Services, na´zev oddeˇlenı´ firmy ANF Data (drˇı´ve KB)
SIS Siemens IT Solutions and Services, na´zev IT divize koncernu Siemens
WACC Weighted Averadge Cost of Capital, pru˚meˇrne´ va´zˇene´ na´klady na kapita´l
Tabulka 1.1: Pouzˇite´ zkratky
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2 TEORETICKA´ VY´CHODISKA PRA´CE
Financˇnı´ cˇinnost je v podniku klı´cˇova´, protozˇe zasahuje do vsˇech oblastı´ jeho cˇinnosti.
Bez zvla´dnute´ho financˇnı´ho rˇı´zenı´ nelze u´speˇsˇneˇ podnikat.
Financˇnı´ cˇinnosti prakticky prolı´najı´ vsˇechny oblasti hospodarˇenı´ podniku. Neˇktere´ z nich majı´
charakter cˇinnostı´ rutinnı´ch, zajisˇt’ujı´cı´ch beˇzˇny´ chod podniku a neˇktere´ charakter cˇinnostı´
mimorˇa´dny´ch, souvisejı´cı´ch naprˇ. se zalozˇenı´m podniku, cˇi rozsa´hly´mi zmeˇnami v dobeˇ jeho
existence (struktura´lnı´ zmeˇny, sanace, fu´ze apod.), prˇı´padneˇ s likvidacı´ podniku.,
zdroj [Kocmanova´, Lunˇa´cˇek 2–2005].
Finance podniku vystupujı´ jako integrujı´cı´ prvek syste´mu podnikove´ho rˇı´zenı´, v neˇmzˇ se kom-
plexneˇ projevujı´ vsˇechny stra´nky cˇinnosti podniku. Vesˇkera´ cˇinnost podniku (zalozˇenı´, zrˇizovacı´
vy´daje, na´kup, vy´roba, prodej, inovace, fu´ze, likvidace) se vzˇdy projevı´ v pohybu peneˇzˇnı´ch
prostrˇedku˚ a je hodnocena s ohledem na krite´ria efektivnosti podnika´nı´.,
zdroj [Kora´b, Peterka, Rezˇnˇa´kova´–2007].
2.1 Financˇnı´ rˇı´zenı´
Financˇnı´ rˇı´zenı´ je mnozˇstvı´ cˇinnostı´, jejichzˇ cı´lem je u´speˇsˇne´ rˇı´zenı´ financˇnı´ cˇinnosti
podniku. V na´sledujı´cı´ kapitole budou vysveˇtleny teoreticke´ principy financˇnı´ho rˇı´zenı´,
ktere´ budou pozdeˇji v diplomove´ pra´ci pouzˇity. Jelikozˇ jde o sˇirokou oblast, ktera´ je
cˇasto specificka´ pro konkre´tnı´ obor podnika´nı´, existuje vı´ce ru˚zny´ch definic financˇnı´ho
rˇı´zenı´.
Dle [Landa–2007] je hlavnı´ na´plnı´ financˇnı´ho rˇı´zenı´:
• Zı´ska´va´nı´ kapita´lu (zdroju˚) pro beˇzˇne´ i budoucı´ potrˇeby podniku a rozhodova´nı´ o jeho
strukturˇe
• Rozhodova´nı´ o alokaci financˇnı´ch zdroju˚ (financova´nı´ beˇzˇne´ cˇinnosti podniku, vy´zkumu
a vy´voje novy´ch vy´robku˚ a technologiı´, investice do pozemku˚, budov, stroju˚, za´sob a fi-
nancˇnı´ch aktiv)
• Rozhodova´nı´ o rozdeˇlenı´ zisku (k posı´lenı´ vlastnı´ho kapita´lu nebo k vy´plateˇ dividend)
• Rˇı´zenı´, evidence, analy´za a kontrola hospoda´rˇske´ stra´nky cˇinnosti podniku
Alternativneˇ existuje dalsˇı´ definice z aglosaske´ho prostrˇedı´
(zdroj www.financialmanagement.org):
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Financial Management can be defined as:
The management of the finances of a business/organization in order to achieve financial
objectives. Taking a business as the most common structure, the key objectives of financial man-
agement would be to:
• Create wealth for the business
• Generate cash, and
• Provide a return on investment keeping in mind the risks that the business is taking and
the resources invested
Za´kladnı´m strategicky´m cı´lem financˇnı´ho rˇı´zenı´ je maximalizace trzˇnı´ hodnoty
firmy pro vlastnı´ky, kde na podnik se nahlı´zˇı´ jako na na´stroj zhodnocenı´ vlozˇeny´ch
prostrˇedku˚. Podnik investuje svoje peneˇzˇnı´ prostrˇedky do sve´ cˇinnosti a tı´m se je snazˇı´
da´le zhodnotit.
2.1.1 Cˇinnosti financˇnı´ho rˇı´zenı´
Cˇinnosti finacˇnı´ho rˇı´zenı´ lze klasifikovat do na´sledujı´cı´ch oblastı´
(zdroj www.financialmanagement.org):
• Financˇnı´ pla´nova´nı´
Vedenı´ firmy musı´ zajistit dostatek financˇnı´ch prostrˇedku˚ k provozu firmy.
Z kra´tkodobe´ho hlediska se jedna´ hlavneˇ o provoznı´ financova´nı´, naprˇ. zajisˇteˇnı´
provoznı´ho u´veˇru. Ve strˇedneˇdobe´m a dlouhodobe´m horizontu je trˇeba stanovit
strategicke´ cı´le pro zı´ska´nı´ financˇnı´ch prostrˇedku˚, naprˇ. ru˚st produkcˇnı´ kapacity
(vlastnı´ zdroje), akvizice apod.
• Financˇnı´ kontrola
Financˇnı´ kontrola je pro podnik zcela klı´cˇova´, nebot’ jejı´m cı´lem je zajistit, aby
bylo dosazˇeno stanoveny´ch cı´lu˚. K za´kladnı´m ota´zka´m financˇnı´ kontroly patrˇı´:
– Jsou podnikove´ zdroje vynakla´da´ny u´cˇelneˇ?
– Jsou podnikove´ zdroje bezpecˇneˇ investova´ny?
– Jedna´ podnikovy´ management ve shodeˇ se za´jmy podniku a firemnı´mi
pravidly?
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• Financˇnı´ rozhodova´nı´
Financˇnı´ rozhodova´nı´ se prˇedevsˇı´m ty´ka´ ota´zek investova´nı´, financova´nı´ a divi-
dend. Investice musı´ by´t financova´ny a te´meˇrˇ vzˇdy existujı´ financˇnı´ alternativy,
ktere´ je potrˇeba zva´zˇit – existuje tedy prostor pro rozhodova´nı´. Naprˇ. je mozˇne´
zı´skat prostrˇedky upsa´nı´m akciı´, bankovnı´m u´veˇrem nebo naprˇ. pu˚jcˇkou od do-
davatelu˚. Klı´cˇovou ota´zkou financˇnı´ho rozhodova´nı´ je, jaky´m zpu˚sobem nalozˇit
se ziskem: zda zisk rozdeˇlit v podobeˇ dividend nebo ho pouzˇı´t pro dalsˇı´ obdobı´.
Pokud dojde k rozdeˇlenı´ prˇı´lisˇ velke´ cˇa´sti zisku, pak podniku nezbyde dostatek
prostrˇedku˚ pro investice.
Vsˇechny vy´sˇe uvedene´ cˇinnosti jsou prova´deˇny v urcˇite´m konkre´tnı´m cˇasove´m
horizontu. Pro operativnı´ financˇnı´ rˇı´zenı´ je nejdu˚lezˇiteˇjsˇı´ kra´tky´ cˇasovy´ horizont maxima´lneˇ
jednoho meˇsı´ce, prˇı´padneˇ deka´dy (tj. deseti dnu˚). Financˇnı´ rˇı´zenı´ v kra´tkodobe´m
cˇasove´m horizontu je proto hlavnı´m prˇedmeˇtem te´to diplomove´ pra´ce. Konkre´tnı´
situace fiancˇnı´ho rˇı´zenı´ v ANF Data je uvedena pozdeˇji v textu v oddı´lu 4.1.1, na
straneˇ 49.
2.1.2 Za´kladnı´ pojmy financˇnı´ho rˇı´zenı´
Majetek podniku . . . je souhrn veˇcı´, peneˇzˇnı´ch prostrˇedku˚ i pra´v, ktere´ patrˇı´ podnikateli a
slouzˇı´ k podnika´nı´., zdroj [Kora´b, Peterka, Rezˇnˇa´kova´–2007].
Podnikatelske´ subjekty majı´ ze za´kona povinnost ve´st evidenci zmeˇn majetku (pomocı´
u´cˇetnı´ evidence). V u´cˇetnictvı´ existuje neˇkolik za´kladnı´ch dokumentu˚, ktere´ evidujı´
strukturu a financˇnı´ zdroje majetku podniku.
Rozvaha prˇedstavuje . . . prˇehled o majektu podniku, jeho strukturˇe, ale i financˇnı´ch zdrojı´ch,
ze ktery´ch byl majetek porˇı´zen . . . Rozvaha prˇedstavuje za´kladnı´ u´cˇetnı´ vy´kaz, ktery´ se sestavuje
jak prˇi vzniku podniku, tak i v ra´mci u´cˇetnı´ za´veˇrky.,
zdroj [Kora´b, Peterka, Rezˇnˇa´kova´–2007].
Hodnota firmy je na jedne´ straneˇ da´na celkovou vy´sˇı´ majetku, ktery´ firma vlastnı´, a na
druhe´ straneˇ celkovou hodnotou tohoto majetku. Na hodnotu podniku lze nazı´rat ze
dvou pohledu˚ a sice jako na:
• Aktiva (majetek)
• Pasiva
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Aktiva [Sedla´cˇek–2005] :
. . . podnik ke sve´ hospoda´rˇske´ cˇinnosti potrˇebuje urcˇite´ prostrˇedky, urcˇity´ majetek (aktiva).
Aktiva umozˇnˇujı´ podniku produkovat zbozˇı´ cˇi sluzˇby, ktere´ jsou urcˇeny k uspokojova´nı´ potrˇeb
nebo pozˇadavku˚ za´kaznı´ku˚. . . . Prˇi pru˚chodu aktiv podnikem (jeho produkcˇnı´m cyklem) docha´zı´
k jejich postupne´ prˇemeˇneˇ v penı´ze. Smyslem podnika´nı´ je potom zı´skat veˇtsˇı´ mnozˇstvı´ peneˇz,
nezˇ cˇinila hodnota spotrˇebovany´ch aktiv.
Aktiva vyjadrˇujı´ , co firma vlastnı´.
Pasiva [Sedla´cˇek–2005] :
Jestlizˇe aktivum vyjadrˇovalo majetek podniku, . . . , potom jeho pu˚vod, zdroj, z neˇhozˇ majetek
vznikl, se oznacˇuje jako kapita´l.
Pasiva vyjadrˇujı´ , komu co patrˇı´, tj. zpu˚sob financova´nı´ majetku.
Jelikozˇ firma nemu˚zˇe vlastnit vı´c majetku, nezˇ ma´ zdroju˚, platı´ bilancˇnı´ rovnova´ha, tj.
vztah
aktiva = pasiva
Majetek podniku se dle de´lky, beˇhem ktere´ je v podniku va´za´n, deˇlı´ na dlouhodoby´
majetek a kra´tkodoby´ majetek. Dlouhodoby´ majetek je v podniku va´za´n po dobu
jeden rok nebo delsˇı´. Dlouhodoby´ majetek se prˇi produkcˇnı´ cˇinnosti nespotrˇebuje na-
jednou, ale postupneˇ se opotrˇebova´va´ a prˇena´sˇı´ svou hodnotu do vy´roby jako na´klad
v podobeˇ u´cˇetnı´ch odpisu˚. Neˇktere´ slozˇky dlouhodobe´ho majetku se vsˇak neodepisujı´
(naprˇ. dlouhodoby´ financˇnı´ majetek). Dlouhodoby´ majetek se take´ oznacˇuje jako fixnı´
aktiva nebo sta´la´ aktiva.
Kra´tkodoby´ majetek nebo take´ obeˇzˇny´ majetek je v podniku va´za´n po dobu kratsˇı´ nezˇ
jeden rok. Obeˇzˇny´ majetek prˇedstavuje cˇa´sti majetku, ktere´ v podniku obı´hajı´ prˇi pro-
dukcˇnı´ cˇinnosti podniku. V tomto cyklu se obeˇzˇny´ majetek meˇnı´ z hotovostnı´ podoby
na za´soby, nedokoncˇenou vy´robu, hotove´ vy´robky, konecˇneˇ pohleda´vky a zpeˇt ho-
tovost.
Zdroje financova´nı´ majetku jsou vlastnı´ a cizı´. Vlastnı´ zdroje prˇedstavujı´ vklady vlastnı´ku˚
do podniku a souhrn hospoda´rˇsky´ch vy´sledku˚ podniku, respektive jejich cˇa´stı´, jezˇ byly
v podniku ponecha´ny pro jeho budoucı´ rozvoj.
Cizı´ zdroje prˇedstavujı´ za´vazky, tedy dluhy podniku vu˚cˇi jiny´m subjektu˚m: banka´m,
dodavatelu˚m, zameˇstnancu˚m, sta´tu. Vyuzˇitı´ cizı´ch zdroju˚ je vhodne´ v rozumne´ mı´rˇe.
Platı´ tzv. Zlate´ bilancˇnı´ pravidlo vyrovna´nı´ rizika: urcˇuje, zˇe vlastnı´ zdroje majı´ by´t
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pokud mozˇno veˇtsˇı´ nezˇ cizı´ zdroje, [Zinecker–2005]. Prˇi velke´ mı´rˇe vyuzˇitı´ cizı´ho kapita´lu
docha´zı´ v podniku ke zvy´sˇenı´ pru˚meˇrny´ch va´zˇeny´ch na´kladu˚ na kapita´l (WACC),
nebot’ cenou cizı´ho kapita´lu je u´rok a cizı´ kapita´l ma´ – na rozdı´l od vlastnı´ho kapita´lu
– definovanou splatnost.
Na´klady prˇedstavujı´ hodnotoveˇ vyja´drˇenou spotrˇebu majetku podniku, ktery´ podnik u´cˇelneˇ
vynalozˇil na na zı´ska´nı´ vy´nosu˚.
Vy´nosy jsou hodnotoveˇ vyja´drˇene´ vy´sledky cˇinnosti podniku za urcˇite´ obdobı´.
Zdroj [Kora´b, Peterka, Rezˇnˇa´kova´–2007].
Vztah mezi vy´nosy a na´klady podniku za urcˇite´ obdobı´ prˇedstavuje vy´sledek hospodarˇenı´,
tj. bud’ zisk nebo ztra´tu. Zisk nebo ztra´ta jsou vyja´drˇeny ve vy´kazu zisku a ztra´t.
2.1.3 Trˇı´deˇnı´ na´kladu˚
Pro u´cˇely rˇı´zenı´ podniku se na´klady cˇlenı´ podle ru˚zny´ch kriteriı´.
Fixnı´ na´klady jsou kra´tkodobeˇ neza´visle´ na objemu produkce podniku a vznikajı´ v du˚sledku
investic do dlouhodobe´ho majektu. S ru˚stem produkce fixnı´ na´klady na jednotku pro-
dukce klesajı´.
Variabilnı´ na´klady jsou za´visle´ na objemu produkce podniku.
Prˇı´me´ na´klady prˇı´mo souvisı´ s vy´konem, s produkcı´ jednotky vy´konu.
Neprˇı´me´ na´klady prˇı´mo souvisı´ s vı´ce druhy vy´konu˚ a jsou na kalkulacˇnı´ jednici
prˇirˇazovane´ pomocı´ prˇira´zˇek.
2.2 Rˇı´zenı´ peneˇzˇnı´ch toku˚
Za´kladnı´m strategicky´m cı´lem financˇnı´ho rˇı´zenı´ je, jak uzˇ bylo uvedeno, maximalizace
trzˇnı´ hodnoty firmy pro vlastnı´ky. Hlavnı´m, trvaly´m a nejbezpecˇneˇjsˇı´m zpu˚sobem fi-
nancova´nı´ ru˚stu podniku je jeho zisk, tj. vyuzˇitı´ prostrˇedku˚ samofinancova´nı´
[Zinecker–2005].
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Zisk nebo ztra´ta je staticka´ velicˇina, ktera´ se spocˇı´ta´ jako rozdı´l mezi vy´nosy a na´klady
po skoncˇenı´ urcˇite´ho obdobı´. Za´rovenˇ s tı´m vsˇak firma musı´ prˇi sve´ beˇzˇne´ cˇinnosti
prova´deˇt financˇnı´ operace, prˇi nichzˇ docha´zı´ k pohybu hotovostnı´ch prostrˇedku˚, naprˇ.
platba dodavatelsky´ch faktur, proplacenı´ vystavene´ odbeˇratelske´ faktury, platba mezd
zameˇstnancu˚, platba socia´lnı´ho a zdravotnı´ho pojisˇteˇnı´, platba danı´ a poplatku˚ a podobneˇ.
Z toho vyply´va´, zˇe samotne´ sledova´nı´ zisku nebo ztra´ty jako vy´sledku hospodarˇenı´
je pro firmu nedostatecˇne´. Rˇı´zenı´ peneˇzˇnı´ch toku˚ se zameˇrˇuje na sledova´nı´ pohybu˚
hotovostnı´ch prostrˇedku˚.
Cı´lem rˇı´zenı´ peneˇzˇnı´ch toku˚ je dosa´hnout:
• dostatecˇne´ likvidity podniku, tj. dostatek hotovosti
• optima´lnı´ho hospodarˇenı´ s hotovostnı´mi prostrˇedky (nemı´t ma´lo, ale ani prˇı´lisˇ
mnoho hotovostnı´ch prostrˇedku˚)
S pojmem peneˇzˇnı´ tok se lze v literaturˇe cˇasteˇji setkat pod na´zvem cash flow. Pojem
cash flow vznikl v 70. letech v USA a postupneˇ se stal prˇedmeˇtem za´jmu ekonomicky´ch
veˇd.
Od roku 1971 je v USA povinne´ doda´vat k u´cˇetnı´m vy´kazu˚m i vy´kaz cash flow.
Toto opatrˇenı´ postupneˇ prˇejaly ostatnı´ zemeˇ jako velka´ Brita´nie a Evropska´ unie (v roce
1978).
Dosˇlo ke zrozenı´ nove´ disciplı´ny financˇnı´ho rˇı´zenı´ – cash flow management.
2.2.1 Cash flow
[Sedla´cˇek–2005] uva´dı´ tuto definici cash flow:
Cash flow je definova´n jako skutecˇny´ pohyb (tok) peneˇzˇnı´ch prostrˇedku˚ podniku za urcˇite´ obdobı´
v souvislosti s jeho cˇinnostı´. Je vy´chodiskem pro rˇı´zenı´ platebnı´ schopnosti podniku, nebot’:
• existuje rozdı´l mezi pohybem hmotny´ch prostrˇedku˚ a jejich peneˇzˇnı´m vyja´drˇenı´m (naprˇ.
na´kup na obchodnı´ u´veˇr)
• vznika´ cˇasovy´ nesoulad mezi hospoda´rˇsky´mi operacemi vyvola´vajı´cı´mi na´klady a jejich
financˇnı´m zachycenı´m (naprˇ. vznik mzdovy´ch na´kladu˚ a vlastnı´ vy´plata mezd)
Pojem cash flow se veˇtsˇinou neprˇekla´da´, neˇkdy se v literaturˇe oznacˇuje jako peneˇzˇnı´
tok nebo hotovostnı´ tok. Tato oznacˇenı´ jsou poneˇkud neprˇesna´, protozˇe za cash v pu˚vodnı´m
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vy´znamu je povazˇova´no jake´koliv aktivum s dostatecˇneˇ vysokou likvidnostı´, naprˇ.
cenne´ papı´ry, tedy nejen hotovost.
Existujı´ dva za´kladnı´ druhy pohybu˚ hotovostnı´ch prostrˇedku˚:
• prˇı´jmy – financˇnı´ operace, prˇi ktery´ch docha´zı´ k prˇı´livu hotovostnı´ch prostrˇedku˚
• peneˇzˇnı´ vy´daje – financˇnı´ operace, prˇi ktery´ch docha´zı´ k odlivu hotovostnı´ch prostrˇedku˚
To znamena´, zˇe firma musı´ mı´t k dispozici dostatek hotovostnı´ch prostrˇedku˚ pro
pru˚beˇzˇne´ vyrovna´va´nı´ svy´ch za´vazku˚ – pro provedenı´ plateb. Prˇi beˇzˇne´ cˇinnosti to
znamena´ neusta´le sledovat u´rovenˇ hotovostnı´ch prostrˇedku˚, jejich prˇı´sun (prˇı´jmy) a
jejich odliv (vy´daje).
Platı´, zˇe ne kazˇdy´ vy´nos je prˇı´jmem (tı´m se stane azˇ v okamzˇiku platby), stejneˇ pak
pro na´klady a vy´daje.
Podobneˇ platı´, zˇe ne kazˇdy´ prˇı´jem je vy´nosem, naprˇ. prˇijetı´ u´veˇru, navy´sˇenı´
za´kladnı´ho kapita´lu, prˇijetı´ dotace jsou prˇı´jmy, ale nejsou vy´nosy. Spla´tky u´veˇru nebo
na´kup dlouhodobe´ho majetku jsou vy´daje, ktere´ nejsou na´klady.
Z tohoto du˚vodu nelze zameˇnˇovat zisk nebo ztra´tu a stav hotovosti ve firmeˇ, mu˚zˇe
se jednat o ru˚zne´ hodnoty. Je zrˇejme´, zˇe firma generujı´cı´ zisk mu˚zˇe mı´t proble´my s cash
flow. Tyto proble´my jsou pra´veˇ zpu˚sobene´ cˇasovy´m nesouladem mezi hospoda´rˇsky´mi
operacemi a vlastnı´m prˇevodem hotovostnı´ch prostrˇedku˚. Naprˇ. pokud firma doda´
zbozˇı´, pak se tato doda´vka u´cˇtuje jako pohleda´vka, dokud nenı´ proplacena – jedna´ se
tedy o vy´nos, ktery´ urcˇuje zisk. K financˇnı´mu prˇı´jmu ale dojde azˇ v okamzˇiku prove-
denı´ platby odbeˇratelem, cozˇ se v u´cˇetnictvı´ zachytı´ jako zmeˇna stav aktiv, nikoliv jako
operace ovlivnˇujı´cı´ zisk. Tato operace ale ovlivnı´ cash flow, ktere´ bylo z te´to operace azˇ
dosud nulove´.
2.2.2 Druhy cash flow
Podle pu˚vodu hotovostnı´ch prostrˇedku˚ se rozlisˇujı´ tyto druhy cash flow [Landa–2007]:
• Cash flow z provoznı´ cˇinnosti: jde o cash fow generovany´ z hlavnı´ vy´deˇlecˇne´
cˇinnosti podniku a da´le pak o cash flow, ktere´ nelze klasifikovat jako cash flow
z financˇnı´ nebo investicˇnı´ cˇinnosti. Tento cash flow je z hlediska podniku
nejvy´znamneˇjsˇı´, nebot’ souvisı´ s prima´rnı´ cˇinnostı´ podniku a vyjadrˇuje tak jeho
financˇnı´ sı´lu.
• Cash flow z investicˇnı´ cˇinnosti: cash flow generovany´ z porˇı´zenı´ a prodeje
dlouhodobe´ho majetku, poprˇı´padeˇ z cˇinnostı´ souvisejı´cı´ch s poskytova´nı´m u´veˇru˚,
pu˚jcˇek a vy´pomocı´. Tyto cˇinnosti nejsou povazˇova´ny za hlavnı´ cˇinnost podniku.
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• Cash flow z financˇnı´ cˇinnosti: Financˇnı´ cˇinnostı´ se rozumı´ cˇinnost, ktera´ ma´
za na´sledek zmeˇny ve velikosti a slozˇenı´ vlastnı´ho kapita´lu a dlouhodoby´ch,
prˇı´padneˇ i vybrany´ch kra´tkodoby´ch za´vazku˚ (zejme´na u´veˇrove´ho charakteru).
2.3 Metody zjisˇt’ova´nı´ cash flow
Zdrojem dat pro zjisˇteˇnı´ cash flow jsou u vsˇech pouzˇı´vany´ch metod u´cˇetnı´ za´znamy
firmy. Jednotlive´ metody zjisˇt’ova´nı´ cash flow se vsˇak lisˇı´ ve zpu˚sobu, jaky´m data nutna´
pro zjisˇteˇnı´ vlastnı´ vy´sˇe cash flow z u´cˇetna´ch za´znamu˚ zı´ska´vajı´.
Cı´lem vsˇech metod zjisˇt’ova´nı´ cash flow je sestavit prˇehled o peneˇzˇnı´ch tocı´ch,
jakozˇto jeden ze za´kladnı´ch elemntu˚ financˇnı´ho pla´nu firmy (viz 2.4, strana 22).
2.3.1 Prˇı´ma´ metoda
Prˇı´ma´ metoda zjisˇt’ova´nı´ cash flow sleduje kazˇdou u´cˇetnı´ operaci s hotovostnı´mi prostrˇedky
(hotovost nebo velmi likvidnı´ obeˇzˇna´ aktiva), tj. u´cˇetnı´ operace, ktere´ ovlivnˇujı´ cash
flow.
Tyto operace jsou ve vy´sledku secˇteny a podle svy´ch atributu˚ (prˇı´jem nebo vy´daj)
roztrˇı´deˇny do prˇı´slusˇny´ch katergoriı´ v prˇehledu o peneˇzˇnı´ch tocı´ch. Sche´ma vy´pocˇtu
cash flow prˇı´mou metodou je zna´zorneˇn v tabulce 2.1.
Pocˇa´tecˇnı´ stav peneˇzˇnı´ch prostrˇedku˚
+ Prˇı´jmy za urcˇite´ obdobı´
- Vy´daje za urcˇite´ obdobı´
= Konecˇny´ stav peneˇzˇnı´ch prostrˇedku˚
Tabulka 2.1: Vy´pocˇet cash flow prˇı´mou metodou,
zdroj [Kora´b, Peterka, Rezˇnˇa´kova´–2007]
Princip prˇı´me´ metody spocˇı´va´ v tom, zˇe sleduje kazˇdou operaci separa´tneˇ a potom
tyto operace scˇı´ta´ podle prˇı´slusˇne´ kategorie. Na prvnı´ pohled jednoducha´ metoda je
v praxi spı´sˇe komplikovana´, protozˇe:
1. evidence aributu˚ financˇnı´ operace si zˇa´da´ na´rocˇnou analytickou evidenci u´cˇtu˚
v u´cˇetnictvı´
2. u veˇtsˇı´ch firem s tisı´ci operacemi za u´cˇetnı´ obdobı´ je nesnadne´ vycˇlenit jednotlive´
operace relevantnı´ pro zjisˇt’ova´nı´ cash flow
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3. veˇtsˇina operacı´ relevantnı´ch pro cash flow zahrnuje i DPH (nutnost dalsˇı´ho ana-
lyticke´ho rozdeˇlenı´)
Prˇı´ma´ metoda v te´to cˇiste´ podobeˇ se v praxi pouzˇı´va´ spı´sˇe zrˇı´dka, [Landa–2007].
Tento za´veˇr ovsˇem platı´ pro podmı´nky cele´, typicky veˇtsˇı´ firmy.
Prˇı´ma´ metoda se v praxi drˇı´ve pouzˇı´vala v kombinaci s jednoduchy´m u´cˇetnictvı´m
sledova´nı´m prˇı´jmu˚ a vy´daju˚ v peneˇzˇnı´m denı´ku. V jednoduche´m u´cˇetnictvı´ se vy´nos
eviduje azˇ v okamzˇiku obdrzˇenı´ platby a naopak na´klad azˇ v okamzˇiku platby, jde
tedy prˇı´mo o prˇı´jmy a vy´daje.
Prˇı´ma´ metoda se sice ma´lo vyuzˇı´va´ pro vy´pocˇet peneˇzˇnı´ch toku˚ z provoznı´ oblasti,
pouzˇı´va´ se ale pro vy´pocˇet peneˇzˇnı´ch toku˚ z financˇnı´ a investicˇnı´ cˇinnosti.
2.3.2 Neprˇı´ma´ metoda
Neprˇı´ma´ metoda vy´pocˇtu cash flow se pouzˇı´va´ nejcˇasteˇji pro vy´pocˇet cash flow z provoznı´
cˇinnosti. Pro vy´pocˇet cash flow z financˇnı´ a investicˇnı´ cˇinnosti se i prˇi pouzˇitı´ neprˇı´me´
metody pouzˇije bud’ prˇı´ma´ nebo neprava´ prˇı´ma´ metoda vy´pocˇtu.
Princip neprˇı´me´ metody spocˇı´va´ v tom, zˇe [Landa–2007]: kazˇda´ hospoda´rˇska´ operace
prˇedstavujı´cı´ prˇı´jem a vy´daj ma´ – v du˚sledku duality – vliv na jinou polozˇku u´cˇetnı´ch vy´kazu˚;
proto se podle povahy operace kazˇdy´ individua´lnı´ peneˇzˇnı´ tok projevı´ soucˇasneˇ
• jako na´klady cˇi vy´nos ve vy´sledovce (jde-li o operaci vy´sledkovou), tj. s dopadem na
vy´sledek hospodarˇenı´, nebo
• jako zmeˇna jine´ rozvahove´ polozˇky (jde-li o operaci rozvahovou)
Prˇi vy´pocˇtu cash flow neprˇı´mou metodou se postupuje od konecˇne´ho vy´sledku
hospodarˇenı´, ktery´ se upravuje o u´cˇetnı´ operace, ktere´:
• jsou zahrnuty ve vy´sledku hospodarˇenı´, ale nemajı´ vliv na cash flow
• zohlednˇujı´ cˇasovy´ nesoulad mezi uskutecˇneˇnı´m operace a jejı´m vlivem na cash
flow
Prˇi vy´pocˇtu cash flow neprˇı´mou metodou se postupuje podle na´sledujı´cı´ho sche´matu:
1. U´pravy o nepeneˇzˇnı´ operace (naprˇ. odpisy).
2. Vyloucˇenı´ polozˇek samostatneˇ vykazovany´ch. Tyto polozˇky se zarˇadı´ azˇ na
konec vy´pocˇtu (viz nı´zˇe), kde majı´ vysˇsˇı´ informacˇnı´ hodnotu. Jde naprˇ. o vy´nosove´
nebo na´kladove´ u´roky a placenou danˇ z prˇı´jmu.
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3. U´prava o zmeˇny stavu kra´tkodoby´ch provoznı´ch aktiv a kra´tkodoby´ch za´vazku˚.
4. = Cˇisty´ provoznı´ tok prˇed zapocˇtenı´m samostatneˇ vykazovany´ch polozˇek.
5. U´prava o samostatneˇ vykazovane´ polozˇky.
6. = Cˇisty´ provoznı´ tok z provoznı´ cˇinnosti.
Vy´pocˇet cash flow neprˇı´mou metodou se rˇı´dı´ prˇesny´mi pravidly a je mozˇne´ ho
snadno algoritmizovat jako funkci ekonomicke´ho informacˇnı´ho syste´mu, [Landa–2007].
Proces vy´pocˇtu cash flow neprˇı´mou metodou je sche´maticky zna´zorneˇn v tabulce 2.2.
Pocˇa´tecˇnı´ stav peneˇzˇnı´ch prostrˇedku˚
+ zisk (po u´hradeˇ u´roku˚ a zdaneˇnı´)
+ odpisy (snı´zˇily vykazovany´ zisk, ale nejsou peneˇzˇnı´ vy´daj)
+/- jine´ na´klady (vy´nosy), nevyvola´vajı´cı´ pohyb peneˇz
Cash Flow z provoznı´ cˇinnosti
- prˇı´ru˚stek fixnı´ho majetku, nakoupeny´ch akciı´, dluhopisu˚ . . .
Cash Flow z investicˇnı´ cˇinnosti
+/- prˇı´ru˚stek/u´bytek dlouhodoby´ch dluhu˚, vlastnı´ho kapita´lu a dalsˇı´ch
financˇnı´ch zdroju˚, vy´plata podı´lu ze zisku, zı´ska´nı´ dotacı´ apod.
Cash Flow z financˇnı´ cˇinnosti
= Konecˇny´ stav peneˇzˇnı´ch prostrˇedku˚
Tabulka 2.2: Vy´pocˇet cash flow neprˇı´mou metodou,
zdroj [Kora´b, Peterka, Rezˇnˇa´kova´–2007]
2.4 Financˇnı´ pla´nova´nı´
Financˇnı´ pla´n je jednı´m z nejdu˚lezˇiteˇjsˇı´ch a z hlediska na´rocˇnosti na zpracova´nı´ jednı´m
z nejna´rocˇneˇjsˇı´ch dı´lcˇı´ch pla´nu˚ podniku. Vyply´va´ to ze skutecˇnosti, zˇe financˇnı´ pla´n je kvali-
tativnı´m vyja´drˇenı´m vsˇech podnikatelsky´ch aktivit zameˇrˇeny´ch na provoz a ru˚st podniku. Ma´
integrujı´cı´ postavenı´ v syste´mu podnikovy´ch pla´nu˚, protozˇe se v neˇm spojujı´ vsˇechny dı´lcˇı´
pla´ny podniku. Financˇnı´ pla´n nema´ jen pasivnı´ roli sumarizace vy´stupu˚ dilcˇı´ch pla´nu˚, ale ak-
tivneˇ na neˇ pu˚sobı´, a tı´m i na cely´ reprodukcˇnı´ proces podniku. Tuto u´lohu plnı´ tı´m, zˇe urcˇuje
disponibilnı´ financˇnı´ zdroje pro financova´nı´ podnikovy´ch aktivit.,
zdroj [Kora´b, Peterka, Rezˇnˇa´kova´–2007].
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Podle cˇasove´ho horizontu se rozlisˇuje dlouhodoby´ a kra´tkodoby´ financˇnı´ pla´n, ktere´
budou popsa´ny v na´sledujı´cı´ch oddı´lech. V souladu s te´matem je ve strˇedu za´jmu te´to
diplomove´ pra´ce kra´tkodobe´ financˇnı´ pla´nova´nı´.
2.4.1 Dlouhodobe´ pla´nova´nı´
Dlouhodoby´ financˇnı´ pla´n se sestavuje na dobu delsˇı´ nezˇ jeden rok. Dlouhodoby´ fi-
nancˇnı´ pla´n souvisı´ se strategicky´mi cı´li podniku v delsˇı´m cˇasove´m horizontu, z tohoto
titulu by meˇl zodpoveˇdeˇt strategicke´ ota´zky financˇnı´ho pla´nova´nı´
[Kora´b, Peterka, Rezˇnˇa´kova´–2007]:
• V jake´ vy´sˇi lze pocˇı´tat s tvorbou vlastnı´ch zdroju˚?
• Jaky´m zpu˚sobem se vytvorˇene´ zdroje rozdeˇlı´? Jake´ budou platby za vyuzˇı´va´nı´ vlastnı´ch
zdroju˚ financova´nı´ (naprˇ. podı´ly na zisku)?
• Dle jaky´ch kriteriı´ budou odmeˇnˇova´ni manazˇerˇi podniku? Jaka´ cˇa´st vytvorˇenı´ho zisku se
mu˚zˇe pouzˇı´t k jejich stimulaci?
• S jakou vy´sˇı´ zdroju˚ mu˚zˇe podnik pocˇı´tat k reinvestova´nı´?
• Ktere´ investicˇnı´ za´veˇry budou realizova´ny? Jaka´ je pozˇadovana´ minima´lnı´ na´vratnost a
vy´nosnost investic?
• Jaka´ ma´ by´t dlouhodoba´ u´rovenˇ vypu˚jcˇova´nı´ zdroju˚, tj. zadluzˇenı´?
• Prˇi dluhove´m financova´nı´ budou vy´hodneˇjsˇı´ u´rokove´ platby fixnı´, nebo pohyblive´? A za
jaky´ch prˇedpokladu˚?
Hlavnı´m cı´lem dlouhodobe´ho financˇnı´ho pla´nu je stanovit, zda financˇnı´ pla´n pod-
niku je v tomto horizontu rea´lny´. Vzhledem k tomuto pozˇadavku a k roli dlouhodobe´ho
financˇnı´ho pla´nu je nutne´ nejprve prove´st strategickou financˇnı´ analy´zu podniku a
jeho okolı´.
2.4.2 Kra´tkodobe´ pla´nova´nı´
Kra´tkodobe´ nebo te´zˇ operativnı´ financˇnı´ pla´nova´nı´ . . . je zalozˇeno na sta´vajı´cı´ produkcˇnı´
(vy´robnı´) kapaciteˇ, ale soucˇasneˇ toto pla´nova´nı´ bere v u´vahu i strategicke´ za´meˇry podniku,
zdroj [Landa–2007].
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Kra´tkodoby´ financˇnı´ pla´n se sestavuje na dobu jednoho roku nebo kratsˇı´ – na meˇsı´c,
prˇı´padneˇ na kratsˇı´ dobu. Kra´tkodoby´ financˇnı´ pla´n je podrobneˇjsˇı´ nezˇ dlouhodoby´
financˇnı´ pla´n a je mozˇne´ jej pru˚beˇzˇneˇ upravovat podle zmeˇn v okolı´ podniku.
Kra´tkodoby´ financˇnı´ pla´n pro cˇasovy´ horizont jednohu roku ma´ tyto soucˇa´sti 1:
• pla´n vy´nosu˚, na´kladu˚ a tvorby zisku
• pla´nova´ rozvaha
• pla´n peneˇzˇnı´ch toku˚
• pla´n rozdeˇlenı´ zisku
• pla´n externı´ho financova´nı´
Zdroj [Kora´b, Peterka, Rezˇnˇa´kova´–2007]
Vy´chodiskem pro sestavenı´ kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nu je pla´n trzˇeb na dane´ ob-
dobı´ odvozeny´ z dlouhodobe´ho financˇnı´ho pla´nu. Nejprve se sestavı´ pla´n vy´nosu˚ a
na´kladu˚ na toho obdobı´. Tento pla´n sa´m o sobeˇ vsˇak nenı´ dostatecˇny´ pro financˇnı´
rˇı´zenı´ nebot’ nepokry´va´ rˇı´zenı´ peneˇzˇnı´ch toku˚, viz 2.2, str. 17. Proto je trˇeba sestavit
take´ pla´n rˇı´zenı´ peneˇzˇnı´ch toku˚. Pro kra´tkodoby´ cˇasovy´ horizont se tento pla´n ses-
tavuje veˇtsˇinou pomocı´ prˇı´me´ metody, viz 2.3.1, str. 20.
Prˇı´jmy i vy´daje se odvozujı´ z pla´nu prodeje a vycha´zı´ ze stavu hotovostnı´ch peneˇzˇnı´ch
prostrˇedku˚ na zacˇa´tku sledovane´ho obdobı´.
Sestavenı´ financˇnı´ho pla´nu je iterativnı´, financˇnı´ pla´ny se sestavujı´ opakovaneˇ po-
dle toho, aby bylo dosazˇeno cı´lu˚ pro zvolene´ obdobı´ a take´ podle toho, jak se pos-
tupneˇ objevujı´ nesoulady mezi jednotlivy´mi polozˇkami (naprˇ. vy´nosy a pla´novany´mi
prˇı´jmy). Po neˇkolika iteracı´ch se dosa´hne veˇtsˇı´ vypovı´dacı´ schopnosti financˇnı´ho pla´nu.
Toto znamena´, zˇe naprˇ. pro manazˇera firmy je du˚lezˇite´ mı´t k dispozici mozˇnost
konstruovat kra´tkodoby´ financˇnı´ pla´n na za´kladeˇ ru˚zny´ch faktoru˚ (vy´nosy, na´klady,
prˇı´jmy a vy´daje), ktere´ tento pla´n ovlivnˇujı´.
V prˇı´padeˇ mezina´rodnı´ firmy jsou jednı´m z faktoru˚ ovlivnˇujı´cı´ch kra´tkodoby´ fi-
nancˇnı´ pla´n i kurzove´ rozdı´ly. Kurzovy´m rozdı´lu˚m je veˇnova´na na´sledujı´cı´ kapitola.
2.5 Rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika
Riziko je, v nejsˇirsˇı´m slova smyslu, vystavenı´ neprˇı´znivy´m okolnostem,
[Rais, Doskocˇil–2007].
1Neˇkdy se mı´sto pojmu pla´n uzˇı´va´ pojem rozpocˇet.
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V praxi se pouzˇı´vajı´ uprˇesnˇujı´cı´ definice rizika, zdroj [Rais, Doskocˇil–2007]:
• Pravdeˇpodobnost cˇi mozˇnost vzniku ztra´ty, obecneˇ nezdaru
• Variabilita mozˇny´ch vy´sledku˚ nebo nejistota jejich dosazˇenı´
• Odchy´lenı´ skutecˇny´ch a ocˇeka´vany´ch vy´sledku˚
• Mozˇnost vzniku ztra´ty nebo zisku (tzv. spekulativnı´ riziko)
• Neurcˇitost spojena´ s vy´vojem hodnoty aktiva (tzv. investicˇnı´ riziko)
Vstupuje-li firma do prostrˇedı´ mezina´rodnı´ho obchodu, tj. pokud firma nakupuje
v jedne´ meˇneˇ a proda´va´ v meˇneˇ jine´ nebo naopak, pak se firma nutneˇ vystavuje riziku
spojene´m s vy´vojem meˇnovy´ch kurzu˚.
Rizikem [Kra´l´–2003] se rozumı´ nejista´ ocˇeka´va´nı´ z probı´hajı´cı´ch financˇnı´ch vztahu˚, ze
ktery´ch vyply´va´ rea´lne´ nebezpecˇı´ ztra´ty pro jednu ze smluvnı´ch stran.
Zde da´le nara´zˇı´me na pojem podnikatelske´ho rizika, tedy rizika, ktere´ s sebou prˇina´sˇı´
podnika´nı´. [Rais, Doskocˇil–2007] rozlisˇuje dva za´kladnı´ aspekty podnikatelske´ho rizika:
Podnikatelske´ riziko je trˇeba zhodnotit ze dvou stra´nek:
• pozivivnı´ stra´nky – nadeˇje vysˇsˇı´ho zisku, nadeˇje vysˇsˇı´ho u´speˇchu
• negativnı´ stra´nky – nebezpecˇı´ horsˇı´ch hospoda´rˇsky´ch vy´sledku˚
Podnikatelske´ riziko tedy mu˚zˇe mı´t nejen negativnı´, ale i pozitivnı´ stra´nky.
Prˇevedeme-li tuto definici do firemnı´ reality, pro firmu majı´cı´ na´klady ve meˇneˇ A
a vy´nosy v meˇneˇ B, pak dosta´va´me tyto mozˇnosti:
• pokud kurz meˇny A poklesne vu˚cˇi kurzu meˇny B, za jinak nezmeˇneˇny´ch okol-
nostı´ vytvorˇı´ firma kurzovy´ zisk
• pokud kurz meˇny A vzroste vu˚cˇi kurzu meˇny B, pak firma vytvorˇı´ kurzovou ztra´tu
Je zrˇejme´, zˇe pokud klesne kurz meˇny na´kladu˚ vu˚cˇi kurzu meˇny vy´nosu˚, pak firma
tvorˇı´ kurzovy´ zisk, pokud poklesne kurz meˇny vy´nosu˚ vu˚cˇi kurzu meˇny na´kladu˚, jde
o kurzovou ztra´tu. Opacˇny´m zpu˚sobem mu˚zˇe firma vytvorˇit kurzovy´ zisk.
V prostrˇedı´ mezina´rodnı´ho obchodu je prˇirozene´, zˇe se firmy vystavujı´ takovy´mto
riziku˚m, nebot’ toto riziko je prˇirozeny´m du˚sledkem naprˇ. zalozˇenı´ pobocˇky v zahranicˇnı´m
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sta´teˇ s jinou meˇnou nezˇ ma´ materˇska´ firma. Toto riziko mizı´, pokud oba sta´ty majı´ stej-
nou meˇnu, i prˇesto, zˇe jde o dva ru˚zne´ sta´ty – naprˇ. formou meˇnove´ unie. Nejzna´meˇjsˇı´
a na´m nejblizˇsˇı´ je evropska´ meˇnova´ unie s meˇnou euro.
Meˇnove´ riziko take´ vyvsta´va´ i ve firmeˇ ANF Data, proto jı´ nynı´ bude veˇnova´n tento
oddı´l teoreticke´ cˇa´sti pra´ce. V prakticke´ cˇa´sti bude meˇnove´ riziko take´ zohledneˇno.
2.5.1 Strategie rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika
[Kra´l´–2003] rozlisˇuje tyto za´kladnı´ strategie rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika:
• Konzervativnı´ strategie
• Agresivnı´ strategie
Prˇi konzervativnı´ strategii (te´zˇ hedging) se firma plneˇ soustrˇedı´ na svoji hlavnı´
provoznı´ cˇinnost a snazˇı´ se zamezit prˇı´padny´m negativnı´m vlivu˚m meˇnovy´ch rizik
pomocı´ dostupny´ch financˇnı´ch instrumentu˚ za rozumnou cenu.
Firma se nesnazˇı´ zvy´sˇit cash flow z financˇnı´ cˇinnosti investova´nı´m valut na mezina´rodnı´ch
meˇnovy´ch trzı´ch – otevı´ra´nı´m devizovy´ch pozic.
Prˇi agresivnı´ strategii naopak firma nad ra´mec sve´ produkcˇnı´ cˇinnosti systemat-
ciky otevı´ra´ devizove´ pozice s cı´lem dosazˇenı´ mimorˇa´dne´ho zisku. Firma tak mu˚zˇe
vy´hodneˇ investovat momenta´lneˇ volne´ financˇnı´ prostrˇedky a dosa´hnout tak jejich zhod-
nocenı´ naprˇ. nad ra´mec beˇzˇny´ch u´rokovy´ch sazeb.
2.5.2 Teorie o predikci meˇnovy´ch kurzu˚
V te´to cˇa´sti budou kra´tce prˇedstaveny nejcˇasteˇji pouzˇı´vane´ teorie pro analy´zy predikce
meˇnovy´ch kurzu˚, dle [Kra´l´–2003].
Teorie parity kupnı´ sı´ly vycha´zı´ z u´vahy, zˇe za stejne´ mnozˇstvı´ peneˇz lze v ru˚zny´ch
zemı´ch koupit stejne´ mnozˇstvı´ zbozˇı´, je zde tedy stejna´ kupnı´ sı´la. Budoucı´ vy´voj
meˇnove´ho kurzu je da´n jako soucˇasny´ kurz upraveny´ o inflaci (v dane´ zemi a cizı´ch
zemı´ch). Tato teorie je zalozˇena na prˇedpokladu dokonale´ konkurence a neomezene´
cirkulace zbozˇı´.
Tato mysˇlenka je popsana´ rovnicı´:
Rt = Rt−1 ∗ PD
PZ
kde
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• Rt soucˇasny´ rovnova´zˇny´ devizovy´ kurz doma´cı´ meˇny
• Rt−1 rovnova´zˇny´ devizovy´ kurz doma´cı´ meˇny v prˇedchozı´m obdobı´
• PD cenovy´ index doma´cı´ soucˇasny´ vu˚cˇi prˇedchozı´mu obdobı´
• PZ cenovy´ index zahranicˇnı´ soucˇasny´ vu˚cˇi prˇedchozı´mu obdobı´
Fischeru˚v efekt je zalozˇen na vztahu mezi u´rokovy´mi mı´rami a inflacı´ zachyceny´mi
vzorcem:
IRR = IRN − pe
kde
• IRR je rea´lna´ u´rokova´ mı´ra
• IRN je nomina´lnı´ u´rokova´ mı´ra
• pe ocˇeka´vana´ mı´ra inflace
Investorˇi majı´ snahu investovat svu˚j kapita´l za u´cˇelem maxima´lnı´ho vy´nosu. Vy´nos
je zde da´n jako rozdı´l nomina´lnı´ u´rokove´ mı´ry a ocˇeka´vane´ u´rovneˇ inflace v jednotlivy´ch
zemı´ch. Navı´c platı´, zˇe v dlouhe´m obdobı´ nemajı´ moneta´rnı´ poruchy ovlivnˇujı´cı´ mı´ru inflace
zˇa´dny´ vliv na rea´lnou u´rokovou mı´ru. Podle Fischera je za prˇedpokladu volne´ho pohybu
kapita´lu rea´lna´ u´rokova´ mı´ra v ru˚zny´ch zemı´ch ru˚zna´.
Mezina´rodnı´ Fischeru˚v efekt je rozsˇı´rˇenı´m Fischerova efektu na mezina´rodnı´ u´rovenˇ.
IRD − IRZ = (IRD,R + peD)− (IRZ,R + peZ) = (IRD,R − IRZ,R + (peD − peZ))
ere = IRD − IRZ
kde
• IRD je u´rokova´ mı´ra doma´cı´
• IRZ je u´rokova´ mı´ra zahranicˇnı´
• IRD,R je u´rokova´ mı´ra doma´cı´ rea´lna´
• IRZ,R je u´rokova´ mı´ra zahranicˇnı´ rea´lna´
• peD ocˇeka´vana´ mı´ra inflace doma´cı´
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• peZ ocˇeka´vana´ mı´ra inflace zahranicˇnı´
• ere ocˇeka´vana´ zmeˇna promptnı´ho meˇnove´ho kurzu
Zde vidı´me, zˇe ocˇeka´vana´ zmeˇna meˇnove´ho kurzu odpovı´da´ rozdı´lu u´rokovy´ch
meˇr v obou zemı´ch. Fischeru˚v efekt a Fischeru˚v mezina´rodnı´ efekt jsou teorie, jimizˇ se
prˇi investova´nı´ rˇı´dı´ velke´ mnozˇstvı´ financˇnı´ch subjektu˚.
Parita u´rokove´ mı´ry Tato teorie je zalozˇena na mysˇlence porovna´nı´ ceny aktiv a opeˇt
prˇedpokla´da´ volny´ pohyb kapita´lu. Hlavnı´ mysˇlenkou je, zˇe v dlouhodobe´m hori-
zontu je cˇa´stka vy´nosu aktiv stejna´ ve vsˇech zemı´ch.
Rj −Ri ∼= prˇı´ru˚stek εj − prˇı´ru˚stek εi
kde
• Ri, Rj jsou u´rokove´ mı´ry v zemi i a j
• εi − εj je rozdı´l zmeˇny kurzu meˇny j vu˚cˇi meˇneˇ i
Teorie platebnı´ bilance Platebnı´ bilance je definovana´ jako bilance ekonomicky´ch transakcı´
se zahranicˇı´m a u´zce souvisı´ s obchodnı´ bilancı´ zemeˇ.
Autorem te´to teorie je David Hume, ktery´ vycha´zı´ z kvantitativnı´ teorie peneˇz. Po-
dle te´to teorie jsou toky mezina´rodnı´ho obchodu v dlouhodobe´m horizontu vzˇdy vy-
rovnane´. Pokud dojde k nerovnova´ze mezi dveˇma zemeˇmi, pak na za´kladeˇ te´to teorie
v dlouhodobe´m horizontu znovu nastane rovnova´ha.
Tento za´veˇr se ty´ka´ i meˇnovy´ch kurzu˚: je-li meˇnovy´ kurz jedne´ zemeˇ nadhodno-
ceny´, pak dlouhodobeˇ dojde ke korekci a naopak (prˇi podhodnocene´m kurzu).
2.5.3 Produkty pro rˇı´zenı´ kurzove´ho rizika
Ekonomicka´ praxe nabı´zı´ mozˇnosti, jak meˇnove´ riziko u´cˇinneˇ rˇı´dit. Za tı´mto u´cˇelem
byly vyvinuty financˇnı´ na´stroje, ktere´ jsou firma´m nabı´zeny bankami (prˇı´padneˇ jiny´mi
financˇnı´mi institucemi) ve formeˇ financˇnı´ch produktu˚. V tomto prˇı´padeˇ se jedna´ o
u´cˇast firmy na rˇı´zenı´ sve´ho devizove´ho rizika. [Kra´l´–2003] uda´va´ tyto druhy financˇnı´ch
operacı´:
Termı´nova´ operace (forward) spocˇı´va´ v uzavrˇenı´ dohody o na´kupu nebo prodeji urcˇite´ho
mnozˇstvı´ cizı´ meˇny v prˇedem stanovene´m mnozˇstvı´, termı´nu a podle dohodnute´ho
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kurzu. Splatnost termı´nove´ operace je vı´c nezˇ 2 dny. Operace ve firmeˇ slouzˇı´ k zı´ska´nı´
cizı´ meˇny za prˇedem zna´my´ch podmı´nek.
Vy´meˇnna´ operace (swap) Operace sesta´va´ ze 2 operacı´: okamzˇite´ho na´kupu/prodeje
valut a jejich zpeˇtne´ho prodeje/na´kupu pomocı´ forwardove´ operace. Ve firmeˇ slouzˇı´
k prˇeklenutı´ momenta´lnı´ nelikvitidy v cizı´ meˇneˇ.
Devizove´ futures jsou modifikacı´ forwardove´ operace. Jde o termı´novany´ kontrakt
na na´kup nebo prodej cizı´ meˇny; od forward ho odlisˇuje standardizace te´to operace
(mnozˇstvı´ deviz a jine´ atributy).
Devizove´ opce je pra´vo nakoupit nebo prodat urcˇite´ mnozˇstvı´ deviz k urcˇite´mu termı´nu
za urcˇitou cenu. Opce je jizˇ slozˇiteˇjsˇı´ meˇnovy´ instrument.
2.5.4 Metody predikce meˇnovy´ch kurzu˚
Existuje neˇkolik zna´my´ch a do ru˚zne´ mı´ry akceptovany´ch metod predikce budoucı´ho
vy´voje meˇnovy´ch kurzu˚. Pouzˇitı´ teˇchto metod patrˇı´ k pasivnı´mu zpu˚sobu rˇı´zenı´ meˇnove´ho
rizika (tj. firma aktivneˇ riziko nerˇı´dı´).
Firma se veˇtsˇinou rozhoduje pro aktivnı´ prˇı´stup k rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika pote´, co
usoudı´, zˇe meˇnovy´ kurz se pro ni bude v dane´ situaci vyvı´jet neprˇı´zniveˇ. K tomu je
vsˇak nutne´ pouzˇı´t pra´veˇ neˇkterou z metod odhadu vy´voje meˇnove´ho kurzu.
Metody predikce meˇnovy´ch kurzu˚ lze rozdeˇlit, podobneˇ jako metody predikce
kurzu akciı´ a cenny´ch papı´ru˚, na tyto za´kladnı´ skupiny:
• Fundamenta´lnı´ analy´za – tyto metody vycha´zejı´ z ekonomicke´ analy´zy soucˇasne´
makroekonomicke´ situace, soucˇasny´ch trendu˚ (naprˇ. spekulacı´) a na za´kladeˇ zı´skany´ch
zkusˇenostı´ se pokousˇı´ odhadnout budoucı´ vy´voj kurzu. Fundamenta´lnı´ analy´za
se ulpatnı´ prˇedevsˇı´m v delsˇı´m cˇasove´m horizontu, protozˇe ekonomicke´ principy
se uplatnˇujı´ se zpozˇdeˇnı´m a podle´hajı´ kra´tkodoby´m vy´kyvu˚m.
• Technicka´ analy´za – tyto metody vycha´zejı´ z vy´voje kurzu˚, poprˇ. grafu˚ meˇnovy´ch
kurzu˚. Tyto grafy mohou by´t velmi slozˇite´ a ve sve´ podstateˇ ukazujı´ trendy na
meˇnove´m trhu. Odhadem trendu je mozˇne´ urcˇit budoucı´ smeˇr vy´voje meˇnove´ho
kurzu. Trendy zachycene´ technickou analy´zou jsou spı´sˇe kra´tkodobe´ho ra´zu,
protozˇe na´lada na trhu se meˇnı´ velmi rychle.
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• Teorie na´hodny´ch kroku˚ (random walk) – tato teorie tvrdı´, zˇe v principu nenı´
mozˇne´, a to ani statisticky, prˇedpokla´dat dalsˇı´ vy´voj meˇnove´ho kurzu, nebot’
tento je pouze na´hodny´.
• Teorie bublinove´ho efektu – tato teorie je zalozˇena na sledova´nı´ odchylek mo-
menta´lnı´ho meˇnove´ho kurzu od dlouhodobe´ho norma´lu. Mu˚zˇe dojı´t ke dveˇma
situacı´m:
– Kurz je nadhodnoceny´
– Kurz je podhodnoceny´
V obou prˇı´padech dojde v dlouhodobe´m horizontu ke korekci. Teorie ma´ svu˚j
pu˚vod na akciovy´ch trzı´ch, ale byla prˇepracova´na pro sledova´nı´ meˇnovy´ch kurzu˚.
Mı´sto vnitrˇnı´ hodnoty akcie se zde sleduje pra´veˇ soucˇasny´ kurz v porovna´nı´
s dlouhodobou u´rovnı´ meˇnove´ho kurzu.
2.5.5 U´cˇinnost teoriı´ o predikci meˇnny´ch kurzu˚
V knize [Kra´l´–2003] se autor veˇnuje analy´ze pouzˇitelnosti jednotlivy´ch teoriı´ predikce
meˇnovy´ch rizik a pak take´ metod jejich aplikace v praxi prˇi rˇı´zenı´ firmy.
K te´to analy´ze pouzˇı´va´ data o vy´voji meˇnovy´ch kurzu˚ hlavnı´ch sveˇtovy´ch meˇn
(americky´ dolar, britske´ libra, neˇmecka´ marka a japonsky´ jen) na historicky´ch sou-
borech dat meˇnovy´ch kurzu˚ v rozmezı´ 10-47 let. Podı´l teˇchto zemı´ na celkove´m sveˇtove´m
exportu byl v roce 1999 vı´c jak 35%, proto majı´ tato data vysokou vypovı´dacı´ schop-
nost.
Na´sledujı´ citace ze za´veˇru˚ autorovy analy´zy:
• V soucˇasne´ dobeˇ neexistuje ve sveˇteˇ ani jedna relevatnı´ teorie predikce meˇnovy´ch kurzu˚,
jejı´zˇ fungova´nı´ by relativneˇ prˇesneˇ (tj. s odchylkou do 3%) odhadovalo resp. progno´zovalo
pozdeˇjsˇı´ skutecˇny´ vy´voj kurzu˚ zvolene´ dvojice ekonomik v podrobne´m cˇasove´m horizontu
(na dny, resp. ty´dny) nebo na delsˇı´ zvolene´ obdobı´ (1 rok - 5 let).
• Ve strˇedneˇdobe´m cˇasove´m horizontu se odhadova´nı´ rea´lne´ skutecˇnosti budoucı´ho vy´voje
meˇnovy´ch kurzu˚ nejvı´ce blı´zˇı´ postupy fundamenta´lnı´ analy´zy za pouzˇitı´ na´stroju˚ makroeko-
nomicke´ analy´zy.
• I tyto analy´zy jsou vsˇak schopny urcˇit pouze trend prˇı´sˇtı´ho vy´voje meˇnove´ho kurzu,
nejsou vsˇak schopny urcˇit prˇesny´ rozsah zhodnocenı´ resp. znehodnocenı´ kurzu zvolene´
meˇny. Matematicke´ instrumenta´rium relevantnı´ kvalifikace prˇı´sˇtı´ch odchylek meˇnovy´ch
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kurzu˚ na za´kladeˇ zmeˇn jednotlivy´ch makroekonomicky´ch agrega´tu˚ a jiny´ch relevantnı´ch
parametru˚ nebylo zatı´m objeveno.
Autor tedy vyvra´til obecnou platnost vsˇech teoriı´ a vsˇech metod predikce meˇnove´ho
kurzu. K dalsˇı´m za´veˇru˚m patrˇı´, zˇe jedina´ metoda, ktera´ vede k cˇa´stecˇneˇ spra´vny´m
vy´sledku˚m, je fundamaneta´lnı´ metoda analy´zy meˇnove´ho kurzu.
Prˇesto i tato metoda da´va´ jako vy´sledek jen trend, jı´mzˇ se budou meˇnove´ kurzy
ubı´rat. Tento tren je platny´ jen pokud meˇnovy´ kurz zrovna nepodle´ha´ bublineˇ, tedy
anoma´lii prˇı´lisˇne´ho prˇeceneˇnı´ nebo podceneˇnı´. Teˇchto anoma´liı´ je v soucˇasne´ dobeˇ ve
sveˇteˇ mnoho a jejich cˇetnost se zvysˇuje. Neexistuje vsˇak zpu˚sob, jak je predikovat nebo
kvantifikovat.
Faktory, ktere´ ovlivnˇujı´ odhad vy´voje meˇnove´ho kurzu pomocı´ fundamenta´lnı´ analy´zy
nebo na neˇm majı´ velkou trendovou za´vislost, jsou zejme´na tyto:
• vy´voj obchodnı´ a platebnı´ bilance
• index pru˚myslove´ vy´roby
• u´rovenˇ nezameˇstnanosti
• u´rovenˇ inflace
• u´rovenˇ u´rokovy´ch meˇr
Take´ technicka´ analy´za poskytuje relativneˇ prˇesne´ u´daje, ty ale majı´ pouze velmi
kra´tkou platnost v rˇa´du minut cˇi hodin a nejsou vhodne´ k predikci meˇnove´ho rizika
pro firemnı´ rˇı´zenı´.
2.5.6 Prakticky´ postup prˇi rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika
V praxi prˇikla´da´ autor firemnı´mu rˇı´zenı´ meˇnovy´ch rizik velmi velkou du˚lezˇitost. To
platı´ pro kazˇdou firmu, jejı´zˇ prima´rnı´ cˇinnost je vystavena meˇnove´mu riziku. Autor
poskytuje na´stin algoritmu rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika. Teto algoritmus za´lezˇı´ jednak na
firemnı´ strategii rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika (viz 2.5.1, str. 26) a pak take´ na devizove´ pozici
firmy.
Devizova´ pozice firmy je jejı´ pozice vu˚cˇi meˇnove´mu (devizove´mu) riziku. Devizova´
pozice mu˚zˇe by´t na´sledujı´cı´:
• Otevrˇena´ – rozdı´l mezi pohleda´vkami a za´vazky je k urcˇite´mu cˇasove´mu okamzˇiku
nenulovy´, tzn. firma podstupuje devizove´ riziko
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– Dlouha´ – firma ma´ prˇebytek pohleda´vek (nad za´vazky) v cizı´ meˇneˇ
– Kra´tka´ – firma ma´ prˇebytek za´vazku˚ (nad pohleda´vkami) v cizı´ meˇneˇ
• Uzavrˇena´ – rozdı´l mezi pohleda´vkami a za´vazky je k urcˇite´mu cˇasove´mu okamzˇiku
nulovy´, tzn. firma nepodstupuje devizove´ riziko
Operace s devizovou pozicı´ jsou teˇchto druhu˚:
• Ponechat otevrˇenou pozici otevrˇenou
– dlouhou pozici prˇi poklesu kurzu doma´cı´ meˇny k okamzˇiku splatnosti
– kra´tkou pozici prˇi ru˚stu doma´cı´ meˇny k okamzˇiku splatnosti
• Uzavrˇı´t otevrˇenou pozici
– dlouhou pozici prˇi ru˚stu kurzu doma´cı´ meˇny k okamzˇiku splatnosti
– kra´tkou pozici prˇi poklesu doma´cı´ meˇny k okamzˇiku splatnosti
• Otevrˇı´t uzavrˇenou devizovou pozici – zde jde o spekulacˇnı´ du˚vod za u´cˇelem
mimorˇa´dne´ho zisku, naprˇ. prˇi poklesu kurzu doma´cı´ meˇny na´kup meˇny, jezˇ vu˚cˇi
doma´cı´ meˇneˇ neklesa´.
Cı´lem risk manazˇera je vzˇdy zajistit maximum meˇnovy´ch jednotek doma´cı´ meˇny.
K operaci uzavrˇenı´ devizove´ pozice vyuzˇije neˇktere´ho z produktu˚ pro rˇı´zenı´ kurzove´ho
rizika, viz 2.5.3, str. 28.
Vlastnı´ algoritmus rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika, zdroj [Kra´l´–2003]:
1. Provedenı´ analy´zy devizove´ pozice firmy.
2. Volba optima´lnı´ firemnı´ strategie rˇı´zenı´ zjisˇteˇny´ch firemnı´ch devizovy´ch rizik.
3. Volba cenoveˇ nejvhodneˇjsˇı´ho poskytovatele produktu˚ pouzˇity´ch k rˇı´zenı´ devizove´ pozice
firmy.
4. Zvolenı´ optima´lnı´ho cˇasove´ho intervalu pro kazˇdou jednotlivou otevrˇenou devizovou pozici,
resp. pro otevrˇenı´ zatı´m uzavrˇene´ pozice.
5. Volba adekva´tnı´ho a optima´lnı´ho produktu pro kazˇdy´ cˇasovy´ interval kazˇde´ jednotlive´
devizove´ pozice.
6. Provedenı´ prˇı´slusˇne´ hedgingove´ resp. spekulacˇnı´ operace formou zvolene´ho bankovnı´ho
resp. burzovnı´ho produktu.
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7. Pru˚beˇzˇne´ sledova´nı´ a vyhodnocova´nı´ pru˚beˇhu otevrˇene´ devizove´ pozice.
8. Optima´lnı´ reakce firmy na vy´voj prˇedmeˇtne´ho devizove´ho kurzu ve vztahu k jejı´ otevrˇene´
devizove´ pozici.
9. Uzavrˇenı´ devizove´ pozice
• V den splatnosti obchodu.
• Prˇed dnem splatnosti obchodu (v prˇı´padeˇ reakce firmy na zmeˇneˇne´ trzˇnı´ podmı´nky).
Klı´cˇovy´m aspektem u´speˇsˇne´ho rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika je vytvorˇenı´ odpovı´dajı´cı´
organizacˇnı´ struktury a nasazenı´ adekva´tnı´ho informacˇnı´ho syste´mu.
Zatı´mco organizacˇnı´ struktura ma´ za u´kol delegovat pravomoci a povinnosti co do
rˇı´zenı´ meˇnove´ho rizika na jednotlive´ manazˇery, vcˇetneˇ reportingu, informacˇnı´ syste´m
ma´ za u´kol pru˚beˇzˇneˇ sledovat otevrˇene´ devizove´ pozice a vyhodnocovat jejich zmeˇny
vlivem meˇnove´ho kurzu. Informacˇnı´ syste´m musı´ poskytovat prˇesne´ a jednoznacˇne´
u´daje o vsˇech devizovy´ch rizicı´ch.
Prˇi negativnı´m vy´voji lze tı´mto zpu˚sobem otevrˇene´ devizove´ pozice vcˇas uzavrˇı´t
a minimalizovat tak ztra´ty zpu˚sobene´ kurzovy´m rozdı´lem.
Je evidentnı´, zˇe u firem, jejichzˇ prima´rnı´ cˇinnost je vystavena meˇnove´mu riziku, je
devizove´ rˇı´zenı´ a tı´m i kvalitnı´ podpora na u´rovni informacˇnı´ho syste´mu nutnostı´.
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3 FIRMA ANF DATA
3.1 Za´kladnı´ u´daje
Firma ANF Data, s.r.o. byla zalozˇena v roce 1992 jako dcerˇinna´ spolecˇnost divize PSE
Siemens AG Rakousko. Hlavnı´ na´plnı´ obchodnı´ cˇinnosti je poskytova´nı´ softwarovy´ch
sluzˇeb, prˇedevsˇı´m vy´voj a u´drzˇba softwarovy´ch produktu˚ a konzultace k softwarovy´m
produktu˚m.
Sı´dlo firmy ANF Data je v Praze, pobocˇka je v Brneˇ. ANF Data je cˇlenem firem
skupiny Siemens Cˇeska´ republika. Obrat firmy v obdobı´ 2006/2007 prˇesa´hl 500 mil-
ionu˚ korun a pocˇet zameˇstnancu˚ ve stejne´m obdobı´ dosa´hl hodnoty 445.
Od rˇı´jna 2006 je PSE Siemens AG Rakousko jediny´m a stoprocentnı´m vlastnı´kem
firmy ANF Data.
Obra´zek 3.1: Skupina PSE-Siemens v Evropeˇ, zdroj: PSE
Materˇska´ skupina firem PSE se sı´dlem ve Vı´dni rozvı´jı´ svoje aktivity prˇedevsˇı´m
v regionu strˇednı´ Evropy, dalsˇı´ pobocˇky existujı´ v USA, Cˇı´neˇ a Turecku. Skupina PSE
je celkoveˇ aktivnı´ v teˇchto zemı´ch1:
• Rakousko
• Cˇı´na
• Chorvatsko
1Zdroj: www.pse.siemens.at
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• Cˇeska´ republika
• Neˇmecko
• Mad’arsko
• Rumunsko
• Slovensko
• Turecko
• USA
Skupina PSE zameˇstna´va´ po cele´m sveˇteˇ vı´ce nezˇ 5000 lidı´ a generuje obrat ve vy´sˇi
pu˚l miliadry EUR rocˇneˇ.
Obra´zek 3.2: Struktura vzdeˇlanostnı´ u´rovneˇ zameˇstnancu˚ ANF Data, zdroj: ANF Data
Oborova´ orientace ANF Data je v oblasti s vy´raznou prˇidanou hodnotou, cozˇ prˇirozeneˇ
klade na´roky na kvalifikovanou pracovnı´ sı´lu. Struktura vzdeˇla´nı´ zameˇstnancu˚ je na
obra´zku 3.2.
ANF Data se aktivneˇ angazˇuje ve spolupra´ci s brneˇnsky´mi vysoky´mi sˇkolami, prˇedevsˇı´m
s Fakultou informatiky Masarykovy univerzity a Fakultou informacˇnı´ch technologiı´
Vysoke´ho ucˇenı´ technicke´ho v Brneˇ.
Firma je vlastnı´kem certifika´tu kvality ISO 9001:2000.
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3.2 Organizacˇnı´ struktura
V roce 2007 dosˇlo ve vsˇech IT divizı´ch koncernu Siemens a na´sledneˇ i ve skupineˇ ANF
Data/PSE k za´sadnı´m zmeˇna´m organizacˇnı´ struktury.
Tato zmeˇna meˇla a ma´ dalekosa´hle´ na´sledky na vesˇkere´ firemnı´ aktivity.
V koncernu Siemens dosˇlo k vytvorˇenı´ nove´ divize, Siemens IT Solutions and Ser-
vices (Siemens SIS), ve ktera´ byly sloucˇeny vesˇkere´, do te´ doby samostatne´, IT divize
koncernu.
U´kolem te´to nove´ divize je:
• poskytovat IT podporu ostatnı´m divizı´m unvnitrˇ koncernu Siemens
• zastrˇesˇovat a poskytovat vesˇkere´ IT produkty a sluzˇby koncernu Siemens vu˚cˇi
externı´m subjektu˚m
Skupina PSE Siemens AG Rakousko se stala soucˇa´stı´ Siemens SIS, na´sledneˇ pak
i ANF Data.
Siemens IT Solutions and Services pokry´va´ prˇedchozı´ aktivity spolecˇnostı´ Siemens Busi-
ness Services (SBS), Program and System Engineering PSE Rakousko (v Cˇeske´ republice ANF
DATA), Siemens Information Systems Ltd. (SISL)-Indie, Development Innovations & Projects
(DIP)-Rˇecko a Business Innovation Center (BIC)-Sˇvy´carsko. 2
3.2.1 Oddeˇlenı´ CVD
Oddeˇlenı´ CVD firmyANF Data je zameˇrˇene´ na vy´voj embedded software, tj. speciali-
zovny´ch softwarovy´ch aplikacı´ do pru˚myslovy´ch pocˇı´tacˇovy´ch syste´mu˚, naprˇ. routeru˚,
televiznı´ch set-top boxu˚, navigacˇnı´ch syste´mu˚ apod. Strategie oddeˇlenı´ CVD firmyANF
Data je shrnuta v na´sledujı´cı´m sloganu:
ANF Data CVD provides professional software solutions and offers all related services of a
high quality to SIS PSE CVD‘s customers focusing on embedded systems in the communica-
tions and automotive sectors and development of common software components for high-tech
security.
Strategicke´ cı´le oddeˇlenı´ CVD jsou na´sledujı´cı´:
• Podpora obchodnı´ch cı´lu˚ za´kaznı´ku˚ – partnersky´ch divizı´ koncernu Siemens
2Zdroj: www.anfdata.cz
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• Dlouhodobeˇ podporovat low-cost strategii za´kaznı´ku˚
• Vytvorˇit a dlouhodobeˇ rozvı´jet za´kladnu vysoce kvalifikovany´ch pracovnı´ch sil
v oblasti embedded software
• Vyvvorˇit a udrzˇet dlouhodobe´ partnerstvı´ se za´kaznı´ky – divizemi koncernu
Siemens
• Prezentovat se jako atraktivnı´ zameˇstnavatel
• Nabı´dnout kvalitnı´ znalost v oblasti projektove´ho rˇı´zenı´
Zdroj: ANF Data
3.2.2 Organizacˇnı´ struktura ANF Data
V pru˚beˇhu zava´deˇnı´ zmeˇn zpu˚sobeny´ch vytvorˇenı´m SIS dosˇlo i v ANF Data k vy´razny´m
zmeˇna´m.
• dosˇlo k vycˇleneˇnı´ by´vale´ divize ECT a syste´move´ podpory do novy´ch firem
• dosˇlo k reorganizaci zby´vajı´cı´ch oddeˇlenı´ ANF Data
Soucˇasna´ organizacˇnı´ struktura, ktera´ byla ustanovena v rˇı´jnu 2007, je zobrazena
na obra´zku 3.3.
Na´sleduje strucˇna´ charakteristika jednotlivy´ch oddeˇleˇnı´3:
• IND – Manufacturing Industry & Siemens Group, Oddeˇlenı´ se zaby´va´ projekty v oblasti
automatizace, vesmı´rne´ techniky, bioinformatiky, SAP syste´mu˚ a dopravnı´ch syste´mu˚.
• HPS – Healthcare, Public Sector and Service Industry, Oddeˇlenı´ Healthcare, Public
Sector & Service Industry se zaby´va´ jak projekty pro za´kaznı´ky v tuzemsku, tak i pro-
jekty ve spolupra´ci s PSE Rakousko. . . . Specializuje se na oblast zdravotnı´ho pojisˇteˇnı´,
. . . Zameˇrˇuje se na rˇesˇenı´ rˇady databa´zovy´ch aplikacı´ pro tuzemske´ za´kaznı´ky, . . . Veˇnuje
se zejme´na projektu na vy´voj a spra´vu syste´mu pro rˇı´zenı´ lidsky´ch zdroju˚ ve spolupra´ci
s firmou MMI . . . Zaby´va´ se servisem telexovy´ch u´strˇeden SAGEM.
• CVD&SES – Cross Vertical Delivery, Siemens Engineering Services
3Zdroj:ANF Data
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Obra´zek 3.3: Organizacˇnı´ struktura ANF Data, zdroj: ANF Data
• TMM – UMTS Multimedia Communication, We are working on IP based UMTS
projects, . . . oftware development on UNIX based platforms . . . software development in
pure C, C++ and Java . . . system test for IMS projects
• AC – Acdounting (U´cˇta´rna)
• AIM – Application and Information Management, zajisˇteˇnı´ podpu˚rny´ch procesu˚,
licencˇnı´ politika, inventury apod.
• BD – Business Development, marketing a pre-sales aktivity
• BE – Business Excellence, firemnı´ procesy, smeˇrnice, audity, inovace, patenty, compli-
ance
• CO – Controlling, provoz klı´cˇovy´ch business aplikacı´, naprˇ. SAP
• HR – Human Resources, organizace lidsky´ch zdroju˚
• ICT – Information and Communications Technology, samostatna´ firma, s log-
ickou na´vaznostı´ na ANF Data, soucˇa´st Siemens SIS zajisˇteˇnı´ syste´move´ podpory
(IT syste´mova´ spra´va)
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3.3 Obchodnı´ model
ANF Data poskytuje IT sluzˇby v ra´mci divize SIS a skupiny PSE koncernu Siemens.
Firma nesmı´ na loka´lnı´m trhu konkurovat jiny´m divizı´m koncernu Siemens, proto
jsou vesˇkere´ zaka´zky realizova´ny jako subdoda´vky obchodnı´mi kana´ly v ra´mci kon-
cernu. Prˇeva´zˇna´ cˇa´st doda´vek je urcˇena pro Research and Development divizi kon-
cernu Siemens (internı´ vy´voj software).
3.3.1 Projektove´ rˇı´zenı´
Za´kladnı´ jednotkou pra´ce v ANF Data je projekt, firemnı´ syste´m rˇı´zenı´ je projektoveˇ
orientova´n.
Kazˇdy´ projekt ma´ vzˇdy trˇi fundamenta´lnı´ deskriptory:
• Projektove´ zada´nı´
• Projektovy´ rozpocˇet
• Cˇasovy´ ra´mec
Prˇi pra´ci na projektech nedocha´zı´ k prˇı´me´ komunikaci mezi ANF Data a cı´lovy´m
externı´m za´kaznı´kem, ale bud’ vnitrˇnı´m za´kaznı´kem (jina´ divize SIS) nebo jinou divizı´,
ktera´ za´kaznı´ka vu˚cˇi ANF Data reprezentuje.
Naopak pomeˇrneˇ cˇasto na projektech docha´zı´ k intenzivnı´ komunikaci s doda-
vateli, tato komunikace vsˇak veˇtsˇinou probı´ha´ jen na technicke´ u´rovni. Komunikaci
se za´kaznı´kem zprostrˇedkova´va´ vysˇsˇı´ management (v Rakousku nebo Neˇmecku).
Tyto skutecˇnosti vedou k na´sledujı´cı´m za´veˇru˚m:
• Organizacˇnı´ struktury ANF Data a Siemens SIS jsou vysoke´, u´zke´, forma´lnı´ typu
E. Toto je typicky´ stav pro firmy obdobne´ velikosti.
• ANF Data je prˇi zı´ska´va´nı´ projektovy´ch zaka´zek v konkurencˇnı´m vztahu s os-
tatnı´mi divizemi PSE SIS, hlavnı´mi konkurencˇnı´mi vy´hodami jsou know-how a
cost efficiency.
• Prˇi vedenı´ projektu se klade velmi velky´ du˚raz na rozpocˇtovou slozˇku. Z tohoto
du˚vodu naby´va´ kvalitnı´ financˇnı´ pla´nova´nı´ nesmı´rne´ du˚lezˇitosti.
Cˇinnosti v ANF Data jsou organizovane´ ve dvou liniı´ch:
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• projektova´ linie – organizace pra´ce na projektu, projektovy´ vedoucı´ se cˇasto nacha´zı´
v zahranicˇı´
• organizacˇnı´ linie – zajisˇteˇnı´ organizacˇnı´ho fungiva´nı´, nacha´zı´ se v Cˇeske´ repub-
lice
Je snahou vedenı´ firmy existenci obou liniı´ maxima´lne´ harmonizovat.
3.3.2 Hodinova´ sazba
Hlavnı´m zdrojem prˇı´jmu˚ ANF Data je prodej pra´ce zameˇstnancu˚ na projektech vyja´drˇeny´
jako pocˇet odpracovany´ch hodin za pevnou hodinovou sazbu v EUR. Firemnı´ na´klady
jsou v CZK. Zameˇstnanci ANF Data pracujı´ na projektech za´kaznı´ku˚, tj. jiny´ch di-
vizı´ koncernu Siemens. Tyto projekty majı´ sve´ rozpocˇty, z nichzˇ se hradı´ vy´nosy ANF
Data, tj. proplacenı´ odpracovany´ch hodin. Tento obchodnı´ model je obvykly´ v mnoha
pobocˇka´ch velky´ch mezina´rodnı´ch koncernu˚ v Cˇeske´ republice.
Pokud oznacˇı´me celkovy´ hlavnı´ prˇı´jem firmy TRh, pocˇet hodin Nh a hodinovou
sazbu Ph, platı´ jednoduchy´ vztah:
TRh = Nh ∗ Ph [EUR]
TRh = TRh[EUR] ∗ (kurz CZK/EUR) [CZK]
Tato kalkulace ma´ zajı´mave´ du˚sledky na firemnı´ organizacˇnı´ kulturu:
• Vy´sˇe hodinove´ sazby de fakto urcˇuje konkurenceschopnost v mezı´ch koncernu
• Prˇı´jmy ANF Data jsou vystaveny vlivu˚m kurzove´ho rizika CZK/EUR, cozˇ je je-
den z aspektu˚ te´to diplomove´ pra´ce
• Management ANF Data se snazˇı´ maximalizovat vytı´zˇenı´ zameˇstnancu˚ na projek-
tech a tı´m maximalizovat vy´nos
Firemnı´ vedenı´ ma´ z du˚vodu internı´ konkurenceschopnosti za cı´l minimalizovat
hodinovou sazbu , naopak tlak pracovnı´ho trhu na mzdy (v du˚sledku zˇivotnı´ potrˇeby
a nedostatku kvalitnı´ch pracovnı´ch sil) ma´ tendenci hodinovou sazbu zvysˇovat.
Konkre´tnı´ vy´sˇe hodinove´ sazby nenı´ z hlediska teorie te´to diplomove´ pra´ce pod-
statna´. Hodinova´ sazba je dohodnuta´ na cely´ obchodnı´ rok doprˇedu a je prˇedmeˇtem
obchodnı´ho tajemstvı´.
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3.4 Za´kladnı´ financˇnı´ charakteristiky
Pra´vnı´ forma ANF Data je spolecˇnost s rucˇenı´m omezeny´m. Za´kladnı´ kapita´l ANF
Data prˇi zalozˇenı´ byl 800 000Kcˇ, v soucˇasnosti je navy´sˇen na 4 800 000Kcˇ, splacen ze
100%. U´daje v te´to kapitole jsou cˇerpa´ny ze zdroje [ANF Data–2006/2007], k dispozici
jsou u´daje za minuly´ obchodnı´ rok.
Spolecˇnost Siemens AG Rakousko, divize PSE je stoprocentnı´m vlastnı´kem ANF
Data. Obchodnı´ rok ANF Data zacˇı´na´ 1. rˇı´jna a koncˇı´ 30. za´rˇı´.
3.4.1 Fundamenta´lnı´ financˇnı´ analy´za
Tabulka 3.2 ukazuje za´kladnı´ prvky konecˇne´ rozvahy za obchodnı´ rok 2006/2007. Hod-
noty jsou v tisı´cı´ch CZK.
Struktura majetku ANF Data je zajı´mava´ a odpovı´da´ tomu, jaky´m zpu˚sobem firma
funguje.
Prˇedneˇ je zajı´mavy´ vysoky´ podı´l cizı´ho kapita´lu, a to 67,74%.
Mı´ra zadluzˇenosti k vlastnı´mu kapita´lu:
dluhy
vlastni kapital
=
70919
32644
= 2, 17
Tato mı´ra zadluzˇenosti odpovı´da´ doporucˇeny´m hodnota´m.
Ozn. Polozˇka Netto hodnota [CZK]
C.IV Kra´tkodoby´ financˇnı´ majetek 41 424
C.IV.1 Penı´ze 2 805
C.IV.2 U´cˇty v banka´ch 38 619
Tabulka 3.1: Struktura kra´tkodobe´ho financˇnı´ho majetku,
zdroj: [ANF Data–2006/2007]
Cizı´ kapita´l je tvorˇen hlavneˇ kra´tkodoby´mi za´vazky, z nichzˇ hlavnı´ cˇa´st tvorˇı´ za´vazky
vu˚cˇi zameˇstnancu˚m a za´vazky vu˚cˇi sta´tu – zdravotnı´ a socia´lnı´ pojisˇteˇnı´ a daneˇ, viz
tabulka 3.3. Firma nema´ zˇa´dne´ bankovnı´ u´veˇry.
Tento vy´sledek je da´n povahou cˇinnosti ANF Data, kdy hlavnı´ cˇa´st cizı´ho kapita´lu
odpovı´da´ hlavnı´m na´kladu˚m, totizˇ mzdovy´m na´kladu˚m. Firma ma´ relativneˇ maly´
za´kladnı´ kapita´l, nicme´neˇ u´rovenˇ cizı´ho kapita´lu je vyva´zˇena´ mı´rou kra´tkodoby´ch ak-
tiv.
S vysokou mı´rou kra´tkodoby´ch za´vazku˚ koresponduje vysoky´ podı´l (59,48%) obeˇzˇny´ch
aktiv, prˇedevsˇı´m kra´tkodobe´ho financˇnı´ho majetku.
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Ozn. Polozˇka Netto hodnota [CZK] Procent
Aktiva celkem 104 686 100,00
B Dlouhodoby´ majetek 32 209 30,76
B.I Dlouhodoby´ nehmotny´ majetek 3 429
B.II Dlouhodoby´ hmotny´ majetek 28 780
C Obeˇzˇna´ aktiva 62 272 59,48
C.I Za´soby 146
C.II Dlouhodobe´ pohleda´vky 8 970
C.III Kra´tkodobe´ pohleda´vky 11 732
C.IV Kra´tkodoby´ financˇnı´ majetek 41 424
C.V Cˇasove´ rozlisˇenı´ 10 205 9,75
Pasiva celkem 104 686 100,00
A Vlastnı´ kapita´l 32 644 31,18
A.I Za´kladnı´ kapita´l 4 800
A.II Kapita´love´ fondy 898
A.III Rezervnı´ fondy 480
A.IV Vy´sledek hospodarˇenı´ minuly´ch let 18 062
A.V Vy´sledek hospodarˇenı´ beˇzˇne´ho obdobı´ 8 404
B Cizı´ zdroje 70 919 67,74
B.I Rezervy 15 115
B.II Kra´tkodobe´ za´vazky 55 804
C Cˇasova´ rozlisˇenı´ 1 123 1,07
Tabulka 3.2: Vybrane´ polozˇky rozvahy pro obchodnı´ rok 2006/2007,
zdroj: [ANF Data–2006/2007]
Mı´ra likvidity prvnı´ho stupneˇ je:
41424
55804
= 0, 74
Mı´ra likvidity druhe´ho stupneˇ je:
53156
55804
= 0, 95
Obeˇ likvidity se pohybujı´ v doporucˇeny´ch mezı´ch.
K dalsˇı´m du˚lezˇity´m informacı´m patrˇı´, jaky´m zpu˚sobem se u´cˇtuje kurzove´ riziko
trzˇeb:
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Ozn. Polozˇka Netto hodnota [CZK]
B.II Kra´tkodobe´ za´vazky 55 804
B.II.1 Za´vazky z obchodnı´ch vztahu˚ 4 803
B.II.4 Za´vazky ke spolecˇnı´ku˚m 207
B.II.5 Za´vazky k zameˇstnancu˚m 16 785
B.II.6 Za´vazky ze soc. a zdr. pojisˇteˇnı´ 11 022
B.II.7 Sta´t - danˇove´ za´vazky a dotace 12 311
B.II.8 Kra´tkodobeˇ prˇijate´ za´lohy 61
B.II.10 Dohadne´ u´cˇty pasivnı´ 9 379
B.II.11 jine´ za´vazky 1 236
Tabulka 3.3: Struktura kra´tkodoby´ch za´vazku˚, zdroj: [ANF Data–2006/2007]
Ucˇetnı´ jednotka uplatnˇuje k prˇepocˇtu u´daju˚ v cizich meˇna´ch na cˇeskou meˇnu pevny´ kurz
stanovovany´ k 1. dni kazˇde´ho beˇzˇne´ho meˇsı´ce na za´kladeˇ kurzu vyhlasˇovane´ho cˇeskou na´rodnı´
bankou poslednı´ den prˇedchozı´ho meˇsı´ce.
Prˇi u´cˇetnı´ za´veˇrce se k dodrzˇenı´ za´sady zobrazenı´ rea´lne´ho stavu v u´cˇetnictvı´ prova´di
prˇepocˇet financˇnı´ho majetku, za´vazku˚ a pohleda´vek v cizi meˇneˇ na cˇeskou meˇnu kurzem stanoveny´m
cˇeskou na´rodnı´ bankou ke dni sestavenı´ za´veˇrky. Vznikle´ kurzove´ rozdı´ly jsou prou´cˇtova´ny do
financˇnı´ch na´kladu˚ a vy´nosu˚ beˇzˇne´ho obdobı´4.
To potvrzuje znacˇny´ vliv kurzove´ho rizika na vy´sledek hospodarˇenı´ ANF Data.
Vzhledem k dlouhodobe´mu trendu posilova´nı´ CZK vu˚cˇi EUR se jedna´ o riziko kur-
zove´ ztra´ty.
Polozˇka Hodnota brutto [CZK] Opra´vky [CZK] Zu˚statkova´ hodnota [CZK]
Software 7 159 3 730 3 429
Budovy, haly, stavby 14 230 11 938 2 292
Samostane´ movite´ veˇci 67 236 42 663 24 600
Celkem 88 625 58 331 30 321
Tabulka 3.4: Struktura dlouhodobe´ho majetku, zdroj: [ANF Data–2006/2007]
V tabulce 3.4 vidı´me, zˇe dlouhodoby´ majetek je ze 65,8% odepsa´n a je tvorˇen prˇedevsˇı´m
movity´mi veˇcmi (pocˇı´tacˇove´ vybavenı´ a vybavenı´ kancela´rˇı´).
4Zdroj: [ANF Data–2006/2007]
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Prˇedchozı´ body jasneˇ ukazujı´, zˇe v prˇı´padeˇ ANF Data:
• hlavnı´m vy´robnı´m faktorem jsou zameˇstnanci, na´klady na pracovnı´ sı´lu tvorˇı´
hlavnı´ cˇa´st za´vazku˚, s tı´m koresponduje vysoka´ mı´ra obeˇzˇny´ch aktiv
• dlouhodoby´ majetek je tvorˇen prˇedevsˇı´m hardwarovy´m a softwarovy´m vybavenı´m
a jeho soucˇasna´ u´cˇetnı´ hodnota je plneˇ pokrytelna´ vlastnı´m kapita´lem
3.4.2 Vy´sˇe trzˇeb
Text Cˇa´stka [CZK]
Trzˇby za prodej zbozˇı´ 269
Vy´kony 506 367
Vy´konova´ spotrˇeba 181 347
Prˇidana´ hodnota 324 359
Provoznı´ vy´sledek hospodarˇenı´ 16 721
Financˇnı´ vy´sledek hospodarˇenı´ -4 223
Danˇ z prˇı´jmu˚ za beˇzˇnou cˇinnost 4 094
Na´kladove´ u´roky 539
Vy´sledek hospodarˇenı´ za beˇzˇnou cˇinnost 8 404
Vy´sledek hospodarˇenı´ za u´cˇetnı´ obdobı´ 8 404
Vy´sledek hospodarˇenı´ prˇed zdaneˇnı´m 12 498
Tabulka 3.5: Za´kladnı´ u´daje z vy´kazu zisku a ztra´t, zdroj: [ANF Data–2006/2007]
EBIT je:
8404 + 539 + 4094 = 13037
Ziskovost celkove´ho kapita´lu na ba´zi zisku prˇed na´kladovy´mi u´roky a prˇed zdaneˇnı´m:
13037
104868
= 12, 43%
Tato ziskovost je relativneˇ vysoka´.
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3.4.3 Struktura obchodnı´ch zaka´zek
Dalsˇı´m zajı´mavy´m u´dajem v [ANF Data–2006/2007] je prˇehled poskytnuty´ch a prˇijaty´ch
plneˇnı´ v obchodnı´m roce 2005/2006 vu˚cˇi obchodnı´m partneru˚m ANF Data. Nejdu˚lezˇiteˇjsˇı´
u´daje jsou shrnute´ v tabluce 3.6.
Firma Trzˇby [CZK] Na´kupy [CZK]
Siemens AG Rakousko 436 750 14 327
Siemens Business Services, s.r.o., CˇR 31 892 4 313
Siemens PSE, GmbH & Co.KG Hamburg 4 499 0
Siemens s.r.o.,CˇR 430 4715
Osram s.r.o. CˇR 251 0
Siemens Shared Services LLC Iselin 6 667 0
Siemens AG, Erlangen 0 2 082
Siemens Business Services, Wien 0 1 933
Siemens – Sim. Center, Mnichov 0 162
Siemens AG – INC, Mnichov 0 141
Siemens PSE Bratislava 32 1 105
Siemens AG A&D 0 78
celkem 480 521 28 856
Tabulka 3.6: Struktura poskytnuty´ch a prˇijaty´ch plneˇnı´, zdroj: [ANF Data–2006/2007]
Z u´daju˚ v tabulce je jasne´, zˇe ANF Data je existencˇneˇ za´visla´ na zaka´zka´ch ostatnı´ch
firem skupiny Siemens v Evropeˇ, prˇedevsˇı´m materˇske´ firmy Siemens AG Rakousko.
ANF Data realizovala se svy´m hlavnı´m za´kaznı´kem, Siemens AG Rakousko, 90,97%
vsˇech zaka´zek.
3.5 Aplikace te´mat diplomove´ pra´ce
Na´sledujı´cı´ oddı´ly shrnujı´ du˚vody, procˇ je te´ma te´to diplomove´ pra´ce aktua´lnı´ pra´veˇ
v kontextu firmy ANF Data a oddeˇlenı´ CVD.
3.5.1 Vy´znam financˇnı´ho rˇı´zenı´
V oddeˇlenı´ CVD je nutne´ prova´deˇt provoznı´ pla´nova´nı´ vy´nosu˚, na´kladu˚, prˇı´jmu˚ a
vy´daju˚. Podle ocˇeka´vane´ho stavu prostrˇedku˚ (v CZK – viz da´le kurzove´ riziko) se
pla´nujı´ ru˚zne´ investice, naprˇ.:
44
3. FIRMA ANF DATA
• investice do pocˇı´tacˇove´ho vybavenı´
• na´kupy softwarovy´ch licencı´
• mzdove´ pre´mie
• na´bor novy´ch zameˇstnancu˚
• organizace sˇkolenı´
Vedoucı´ oddeˇlenı´ nutneˇ musı´ zna´t stav disponibilnı´ch prostrˇedku˚ v kra´tkodobe´m
cˇasove´m horizontu tak, aby veˇdeˇl, kolik prostrˇedku˚ jesˇteˇ mu˚zˇe vynalozˇit.
3.5.2 Vy´znam rˇı´zenı´ kurzove´ho rizika
Vy´znam kurzove´ho rizika je jasny´, za´kladnı´ du˚vody jizˇ byly zmı´neˇny na straneˇ 40.
Obra´zek 3.4: Dlouhodoby´ vy´voj kurzu CZK/EUR, zdroj: www.kurzy.cz
ANF Data nakupuje v CZK a proda´va´ v EUR, to znamena´ zˇe prˇi snı´zˇenı´ kurzu
CZK/EUR docha´zı´ ke snı´zˇenı´ korunovy´ch prˇı´jmu˚ firmy, naopak prˇi zvy´sˇenı´ kurzu
CZK/EUR docha´zı´ ke zvy´sˇenı´ prˇı´jmu˚ firmy.
Vzhledem k dlouhodobe´mu posilova´nı´ kurzu CZK vu˚cˇi EUR, viz obr. 3.4, je jasne´,
zˇe se v prˇı´padeˇ ANF Data jedna´ o kurzove´ riziko.
Majetek ANF Data je z velke´ cˇa´sti tvorˇen vysoky´m podı´lem obeˇzˇny´ch aktiv na
celkovy´ch aktivech firmy a soubeˇzˇneˇ vysoky´m podı´lem kra´tkodoby´ch pasiv. Tato struk-
tura je indukova´na prˇedevsˇı´m obchodnı´m modelem firmy. Podstatny´ pokles kurzu
CZK/EUR pro firmu prˇedstavuje riziko nedostatku prostrˇedku˚ na provoznı´ cˇinnost,
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cˇili proble´my s peneˇzˇnı´mi toky a v delsˇı´m cˇasove´m horizontu proble´my s vy´sˇı´ ko-
runovy´ch vy´nosu˚.
Toto riziko prostupuje celou firmou a promı´ta´ se i do u´rovneˇ oddeˇlenı´ CVD , kde
se projevı´ jako mensˇı´ vy´nosy v CZK, takzˇe pak je me´neˇ prostrˇedku˚ na pokrytı´ ru˚zny´ch
na´kladu˚.
Proto oddeˇlenı´ CVD potrˇebuje mı´t mozˇnost prˇedvı´dat kurz CZK/EUR, aby bylo
schopno operativneˇ pla´novat svou cˇinnost.
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4 APLIKACE METOD FINANCˇNI´HO RˇI´ZENI´
4.1 Situace v oddeˇlenı´ CVD
Oddeˇlenı´ CVD firmy ANF Data ma´ prˇiblizˇneˇ 50 zameˇstnancu˚ a rˇadı´ se svou velikostı´
k mensˇı´m oddeˇlenı´m v ANF Data. Oddeˇlenı´ CVD je spolu s oddeˇlenı´m SES zastrˇesˇeno
jediny´m vedoucı´m pracovnı´kem na vysˇsˇı´ u´rovni rˇı´zenı´ ve firemnı´ organizacˇnı´ strukturˇe.
V oddeˇlenı´ CVD jsou dle firemnı´ch standardu˚ definovane´ role 1:
• Vedoucı´ role
– Skupinovy´ vedoucı´
– Vedoucı´ sekce
– Vedoucı´ oddeˇlenı´
• Role s pu˚sobnostı´ pro cele´ oddeˇlenı´
– Manazˇer kvality
– Manazˇer technologiı´
– Pracovnı´k logistiky (tzv. IuK)
– Ekonom
– Asistent
• Standardnı´ role
– Vy´voja´rˇ
Tyto role jsou svojı´ pu˚sobnostı´ omezeny na oddeˇlenı´ CVD, pouze vedoucı´ oddeˇlenı´
ma´ sˇirsˇı´ pu˚sobnost (je za´rovenˇ i vedoucı´m oddeˇlenı´ SES). Vedoucı´ oddeˇlenı´ je nadrˇazen
neˇkolika vedoucı´m sekcı´ a odpovı´da´ za chod oddeˇlenı´.
Kazˇda´ role ma´ urcˇitou volnost k rozhodova´nı´ i ve financˇnı´ch ota´zka´ch, tj. ovlivnˇuje
financˇnı´ hospodarˇenı´ oddeˇlenı´ a tı´m i firmy.
1Viz podrobneˇji obr. A.1 na straneˇ 64
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4.1.1 Syste´m financˇnı´ho rˇı´zenı´ v oddeˇlenı´ CVD
Financˇnı´ rˇı´zenı´ v ANF Data je centralizovane´ jedinou firemnı´ u´cˇta´rnou a firemnı´m in-
formacˇnı´m syste´mem SAP. Oddeˇlenı´ CVD vyuzˇı´va´ celofiremnı´ch u´cˇtu˚ pro u´cˇtova´nı´
na´kladu˚, resp. vy´daju˚ na tzv. na´kladova´ strˇediska. Stejneˇ tak jsou centra´lnı´ u´cˇta´rnou
vyu´cˇtova´ny vy´nosy, resp. prˇı´jmy oddeˇlenı´ od za´kaznı´ku˚ oddeˇlenı´. Ve vy´sledku dojde
na konci obchodnı´ho roku k vycˇı´slenı´ zisku nebo ztra´ty. Toto vycˇı´slenı´ se deˇje period-
icky jednou meˇsı´cˇneˇ. Rocˇnı´ zu´cˇtova´nı´ je jednou za obchodnı´ rok, obchodnı´ rok v ANF
Data zacˇı´na´ v rˇı´jnu a koncˇı´ v za´rˇı´. Na obchodnı´ rok doprˇedu je k dispozici pla´n ob-
chodnı´ch meˇsı´cu˚, ktere´ slouzˇı´ pro kra´tkodobe´ financˇnı´ pla´nova´nı´.
CVD doprˇedu sestavuje financˇnı´ pla´n, a to v ru˚zneˇ dlouhe´m cˇasove´m horizontu.
Obsahem financˇnı´ho pla´nu jsou na´sledujı´cı´ informace:
• Pla´novane´ vy´nosy, resp. prˇı´jmy
• Pla´novane´ na´klady, resp. vy´daje
• Pla´novany´ EBIT
Pra´veˇ ukazatel EBIT hraje klı´cˇovou roli: je to pla´n vy´sledku financˇnı´ cˇinnosti oddeˇlenı´,
jezˇ se oddeˇlenı´ snazˇı´ dodrzˇet. Tento dlouhodoby´ financˇnı´ pla´n, ma´ ru˚zny´ vy´znam po-
dle cˇasove´ho horizontu:
• Forecast – Financˇnı´ pla´n na prˇı´sˇtı´ch 6 obchodnı´ch meˇsı´cu˚
• Budget – Financˇnı´ pla´n na prˇı´sˇtı´ obchodnı´ rok
• Ziel – Financˇnı´ pla´n na prˇesprˇı´sˇtı´ obchodnı´ rok
Oddeˇlenı´ CVD nema´ za´jem vytvorˇit mensˇı´ provoznı´ zisk nezˇ pla´novany´ EBIT, za´rovenˇ
se ale ani nesnazˇı´ vytvorˇit zisk veˇtsˇı´. Jedna´ se o standartnı´ na´klady a vy´nosy, cˇili stan-
dartnı´ stanoveny´ EBIT. Je to proto, zˇe za´kaznı´ci (viz oddı´l 3.4.3, strana 45, o strukturˇe
obchodnı´ch za´kazek ANF Data) jsou prakticky ze 100% jine´ divize koncernu Siemens.
Prˇı´padny´ vysˇsˇı´ zisk na straneˇ ANF Data by byl vyva´zˇen ztra´tou nebo nizˇsˇı´m ziskem u
obchodnı´ho partnera v ra´mci koncernu Siemens.
4.1.2 Rˇı´zenı´ peneˇzˇnı´ch toku˚ v oddeˇlenı´ CVD
Jak jizˇ bylo vysveˇtleno v oddı´le 2.2 na straneˇ 17, je rˇı´zenı´ peneˇzˇnı´ch toku˚ nedı´lnou
soucˇa´stı´ kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´. Toto konstatova´nı´ platı´ obecneˇ pro vy´robnı´
prˇı´padneˇ produkcˇnı´ firmy.
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Situace s cash flow je vsˇak v oddeˇlenı´ CVD odlisˇna´. ANF Data je ze 100% vlastneˇna
skupinou Siemens PSE SIS Rakousko, viz 3.1, str. 34. ANF Data proda´va´ odpracovane´
hodiny svy´m za´kaznı´ku˚m, viz oddı´l o obchodnı´m modelu 3.3, str. 39 a oddı´l 3.3.2,
str. 40 o hodinove´ sazbeˇ.
Fakturovane´ platby za odpracovane´ hodiny jsou materˇskou firmou vzˇdy propla-
ceny bezprostrˇedneˇ po skoncˇenı´ obchodnı´ho meˇsı´ce. V pru˚beˇhu obchodnı´ho meˇsı´ce
ma´ ANF Data k dispozici otevrˇene´ tzv. cash pooling bankovnı´ konto, ze ktere´ho mu˚zˇe
cˇerpat hotovost. Stav konta je kazˇdy´ den v noci dorovna´n na nulu skupinou Siemens
Financial Services.
To znamena´, zˇe ANF Datanema´ zˇa´dne´ proble´my s cash flow, nebot’ ma´ zajisˇteˇny´
neusta´ly´ pravidelny´ prˇı´sun hotovostnı´ch prostrˇedku˚.
Tato situace je specificka´ pro oddeˇlenı´ mezina´rodnı´ firmy. Dalsˇı´m du˚sledkem je, zˇe
v prˇı´padeˇ oddeˇlenı´ CVD jsou vy´nosy v plne´ vy´sˇi za´rovenˇ prˇı´jmy. V dalsˇı´m textu
proto budou pouzˇı´va´ny pouze vy´razy vy´nos a na´klad. Prˇı´padne´ nejasnosti budou
uprˇesneˇny.
4.1.3 Kra´tkodobe´ financˇnı´ pla´nova´nı´ v oddeˇlenı´ CVD
Jednı´m z hlavnı´ch u´kolu˚ financˇnı´ho managementu oddeˇlenı´ CVD je neusta´ly´ monitor-
ing na´kladu˚ a vy´nosu˚ beˇhem obchodnı´ho meˇsı´ce, tj. beˇhem pla´novacı´ periody a peri-
ody pro vycˇı´slenı´ centra´lnı´ u´cˇta´rnou.
Oddeˇlenı´ CVD zna´ strukturu svy´ch vy´nosu˚ a na´kladu˚. V prˇı´padeˇ vy´nosu˚ je situ-
ace jednoducha´, v principu se jedna´ o aplikaci prˇı´stupu fixnı´ hodinove´ sazby (viz.
oddı´l 3.3.2, strana 40). Na´klady oddeˇlenı´ jsou slozˇene´ z – pro pracovnı´ka oddeˇlenı´
CVD – zna´my´ch slozˇek (prˇı´me´ na´klady) a ze slozˇek dopocˇı´tany´ch u´cˇta´rnou na konci
meˇsı´ce (rozpocˇet rezˇijnı´ch na´kladu˚ na jednici, resp. na na´kladove´ strˇedisko). Jedna´ se
o spolecˇne´ celofiremnı´ na´klady, ktere´ se rozpocˇı´tajı´ na jednotku produkce. Jejich vy´sˇi
lze efektivneˇ odhadnout.
V du˚sledku faktu, zˇe vy´nosy ANF Data, tedy i oddeˇlenı´ CVD jsou v EUR a na´klady
prˇedevsˇı´m v CZK, docha´zı´ v CVD ke kurzove´mu riziku, viz oddı´l 3.3.2 na straneˇ 40.
Tento aspekt je samozrˇejmeˇ nutne´ prˇi kra´tkodobe´m financˇnı´m pla´nova´nı´ zohlednit,
nebot’ ma´ prˇı´my´ dopad na vy´sledny´ sledovany´ EBIT oddeˇlenı´. Prˇi veˇtsˇı´ch zmeˇna´ch
kurzu se management oddeˇlenı´ snazˇı´ upravit aktua´lnı´ kra´tkodoby´ financˇnı´ pla´n (naprˇ.
omezovat na´klady) tak, aby byl sta´le zachova´n pla´novany´ EBIT. Na prˇı´sˇtı´ rok se potom
vedenı´ cele´ firmy ANF Data snazˇı´ dohodnout vysˇsˇı´ hodinovou sazbu.
I prˇesto, zˇe vlastnı´ financˇnı´ operace nejdou prˇı´mo prˇes oddeˇlenı´ CVD, je mozˇne´
aplikovat metody kra´tkodobe´ho financˇnı´ho rˇı´zenı´. Klı´cˇovy´m pozˇadavkem je mod-
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elace pla´novane´ho EBITu podle aktua´lnı´ situace v oddeˇlenı´, tj. podle aktua´lnı´ch
a ocˇeka´vany´ch vy´nosu˚, na´kladu˚ a kurzu CZK/EUR.
4.1.4 Aplikace diplomove´ pra´ce
Ekonom oddeˇlenı´ CVD ve spolupra´ci s firemnı´ u´cˇta´rnou pouzˇı´va´ pro vycˇı´slenı´ za´kladnı´ch
financˇnı´ch u´daju˚ firemnı´ informacˇnı´ syste´m SAP a dalsˇı´ firemnı´ informacˇnı´ syste´my,
naprˇ. aplikaci Vy´kazy 2. V mezina´rodnı´ firmeˇ typu ANF Dataje nemyslitelne´, aby
oddeˇlenı´ pouzˇı´valo jine´ metody a standardy financˇnı´ch operacı´ nezˇ zbytek firmy.
Jednotlive´ role v organizacˇnı´ strukturˇe oddeˇlenı´ jsou, podle vnitrofiremnı´ch prˇedpisu˚,
opra´vneˇny rozhodovat o investicˇnı´ch na´kladech. Ty ale nesmı´ ohrozit EBIT stanoveny´
v kra´tkodobe´m financˇnı´m pla´nu, resp. mohou ovlivnit vy´sˇi na´kladu˚ jen do urcˇite´ vy´sˇe.
Tato vy´sˇe je dana´ aktua´lnı´ situacı´, tj. pomeˇrem vy´nosu˚ a na´kladu˚ v oddeˇlenı´ beˇhem
meˇsı´ce.
Takovy´mi investicˇnı´mi akcemi mohou, na u´rovni oddeˇlenı´ CVD, by´t naprˇ. inves-
tice do na´kupu hardwarove´ho nebo softwarove´ho vybavenı´. Za´rovenˇ – vzhledem k ob-
chodnı´mu modelu firmy – se vsˇak mu˚zˇe jednat take´ o prˇijetı´ nove´ho zameˇstnance nebo
vy´padek pra´ce jiny´ch zameˇstnancu˚. Tyto investice jsou a nebo nejsou provedeny na
za´kladeˇ pra´veˇ financˇnı´ch vy´sledku˚ oddeˇlenı´ pro urcˇite´ cˇasove´ obdobı´.
Vedoucı´ oddeˇlenı´ naprˇ. uvazˇuje o koupi 10 licencı´ Microsoft Visual Studio (komercˇnı´
vy´vojove´ prostrˇedı´ od firmy Microsoft), ale to pouze za podmı´nky, zˇe oddeˇlenı´ pro tuto
investicˇnı´ akci vytvorˇı´ k dane´mu datu dostatecˇny´ zisk (ocˇeka´vany´ vy´nos-ocˇeka´vane´
na´klady). Zada´ proto tento u´kol ekonomce oddeˇlenı´. Ta v tuto chvı´li postra´da´ mozˇnost,
jak jednodusˇe zjistit potrˇebne´ u´daje o disponibilnı´ch financˇnı´ch prostrˇedcı´ch a da´t tak
vedoucı´mu podklady pro rozhodnutı´. Naopak pokud nenı´ zna´m pocˇet licencı´, jezˇ si
oddeˇlenı´ mu˚zˇe dovolit, musı´ mı´t financˇnı´ manazˇer na´stroj, ktery´ provede kalkulaci
vy´nosu˚ a na´kladu˚ oddeˇlenı´ CVD na za´kladeˇ aktua´lnı´ situace.
Tato modelova´ situace sta´la u zrodu te´to diplomove´ pra´ce. Cı´lem te´to diplomove´
pra´ce je vytvorˇit jednoduchou, u´cˇinnou a snadno pouzˇitelnou softwarovou aplikaci,
ktera´ by znacˇneˇ zefektivnila financˇnı´ rˇı´zenı´ oddeˇlenı´ prˇi potrˇebeˇ naznacˇeny´ch do-
datecˇny´ch informacı´. Tato diplomova´ pra´ce aplikuje teorii kra´tkodobe´ho financˇnı´ho
pla´nova´nı´ a da´le metody rˇı´zenı´ kurzove´ho rizika za u´cˇelem zefektivneˇnı´ financˇnı´ho
rˇı´zenı´ oddeˇlenı´ CVD.
2Aplikace Vy´kazy se pouzˇı´va´ pro internı´ evidenci odpracovany´ch hodin podle zameˇstnance a pro-
jektu.
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4.1.5 Struktura vy´nosu˚
Za´kladnı´ informace o strukturˇe vy´nosu˚ ANF Data jizˇ byla uvedena v oddı´lu o hodi-
nove´ sazbeˇ 3.3.2 na straneˇ 40. Hlavnı´m zdrojem vy´nosu˚ firmy ANF Data a take´ oddeˇlenı´
CVD je prodej pracovnı´ch hodin zameˇstnancu˚.
Hlavnı´ vy´nos
V prˇı´padeˇ hodinove´ sazby se da´le rozlisˇuje mezi dveˇma typy zameˇstnancu˚:
• Technicˇtı´ zameˇstnanci
• Rezˇijnı´ zameˇstnanci
Vsˇichni zameˇstnanci prˇedstavujı´ pro firmu vy´daje (na´klady), prˇedevsˇı´m mzdove´
vy´daje a dalsˇı´ vy´daje s tı´m spojene´ (socia´lnı´ a zdravotnı´ pojisˇteˇnı´, nemzdove´ vy´daje
apod.). Pra´ce technicky´ch zameˇstnancu˚ prˇedstavuje vy´nos a posle´ze prˇı´jem, ktery´ je
proplacen za´kaznı´kem. Pra´ce rezˇijnı´ch zameˇstnancu˚ je pouze na´klad, posle´ze vy´daj.
Technicˇtı´ zameˇstnanci generujı´ firmeˇ vy´nosy pouze pokud pracujı´ na projektu pro
firemnı´ho za´kaznı´ka – odva´dı´ tzv. produktivnı´ hodiny. Jina´ na´plnˇ nenı´ vy´nosem: naprˇ.
dovolena´, prostoje apod. Zde se jedna´ naopak o firemnı´ na´klady (hrazene´ ANF Data).
Hodiny rezˇijnı´ch zameˇstnancu˚ nejsou produktivnı´.
Proto se da´le na u´rovni cele´ho oddeˇlenı´ sleduje tzv. ukazatel efektivity:
Produktivita =
pocˇet hodin generujı´cı´ch vy´nosy
celkovy´ pocˇet hodin
[%]
Tento ukazatel je soucˇa´stı´ reportingu oddeˇlenı´, minima´lnı´ vyzˇadovana´ u´rovenˇ je
80%. Celkovy´ pocˇet hodin zohlednˇuje efektivnı´ pracovnı´ fond, tj. rea´lny´ pocˇet pra-
covnı´ch hodin za oddeˇlenı´ ocˇisteˇny´ o dovolene´, sva´tky apod..
Pokud oznacˇı´me:
• HR vy´sˇe hodinove´ sazby
• Hte celkovy´ pocˇet produktivnı´ch hodin oddeˇlenı´
• ERCZKEUR kurz prodeje EUR (CˇNB strˇed)
Pak platı´:
Vy´nos = HR ∗Hte ∗ ERCZKEUR [CZK]
51
4. APLIKACE METOD FINANCˇNI´HO RˇI´ZENI´
Ekvivalentneˇ prˇi oznacˇenı´:
• Pr produktivita pra´ce podle prˇedchozı´ho vztahu
• Ht celkovy´ pocˇet hodin v pracovnı´m fondu oddeˇlenı´
• ERCZKEUR kurz prodeje EUR (CˇNB strˇed)
platı´:
Vy´nos = HR ∗Ht ∗ Pr ∗ ERCZKEUR [CZK]
Mimorˇa´dny´ vy´nos
Vedle hlavnı´ch vy´nosu˚ ma´ oddeˇlenı´ CVD jesˇteˇ vy´nosy mimorˇa´dne´. Zdrojem teˇchto
vy´nosu˚ jsou:
• Cestovnı´ na´hrady prˇi sluzˇebnı´ch cesta´ch do Rakouska.
• Ostatnı´ mimorˇa´dne´ prˇı´jmy.
Prˇi sluzˇebnı´ch cesta´ch do Rakouska je hodinova´ sazba navy´sˇena o cˇa´stku, ktera´
pokryje vy´daje na dopravu, hotel, za´konne´ diety apod. vyslane´ho zameˇstnance. Tato
cˇa´stka je na´sledneˇ zau´cˇtova´na za´kaznı´kovi (do rozpocˇtu konkre´tnı´ho projektu) a je ev-
idova´na jako vy´nos. Prˇi sluzˇebnı´ch cesta´ch mimo Rakousko je sluzˇebnı´ cesta u´cˇtovana´
jako na´klad ANF Data. Posle´ze je jako prˇı´jem proplacena. Navy´sˇenı´ hodinove´ sazby
tvorˇı´ mimorˇa´dny´ vy´nos, samotna´ sluzˇebnı´ cesta vsˇak produkuje take´ na´klady.
Pokud oznacˇı´me:
• HRs zvy´sˇenı´ hodinove´ sazby (rozdı´l mezi touto sazbou a norma´lnı´ sazbou)
• Hts celkovy´ pocˇet hodin na sluzˇebnı´ cesteˇ v efektivnı´m pracovnı´m fondu oddeˇlenı´
• ERCZKEUR kurz prodeje EUR (CˇNB strˇed)
• IEURo ostatnı´ vy´nosy v eurech
• ICZKo ostatnı´ vy´nosy v koruna´ch
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Pak platı´:
Mimorˇa´dny´ vy´nos = (HRs ∗Hts + IEURo ) ∗ ERCZKEUR + ICZKo [CZK]
a da´le pak:
Celkovy´ vy´nos = Hlavnı´ vy´nos + Mimorˇa´dny´ vy´nos =
= (HR ∗Hte +HRs ∗Hts + IEURo ) ∗ ERCZKEUR + ICZKo [CZK]
4.1.6 Struktura na´kladu˚
Na´klady jsou, stejneˇ jako vy´nosy, specificke´ prostrˇedı´ oddeˇlenı´ mezina´rodnı´ firmy.
Oddeˇlenı´ CVD ma´ na cely´ obchodnı´ rok stanoveny´ financˇnı´ pla´n na´kladu˚ (stan-
dartnı´ na´klady), ktery´ nelze prˇekrocˇit.
Drtivou veˇtsˇinu na´kladu˚ tvorˇı´ mzdove´ na´klady a na´klady s tı´m spojene´, tj. prˇı´me´
variabilnı´ na´klady. To odpovı´da´ strukturˇe rozvahy, tj. vysoke´mu podı´lu kra´tkodoby´ch
pasiv na celkovy´ch pasivech a stejneˇ tak vysoke´mu podı´lu kra´tokodoby´ch aktiv na
celkovy´ch aktivech, viz strana 44.
Struktura na´kladu˚ oddeˇlenı´ CVD je vysveˇtlena v na´sledujı´cı´ch oddı´lech. Procentuelnı´
podı´l je orientacˇnı´.
Fixnı´ na´klady
Na´klad Prˇiblizˇny´ podı´l (%)
Leasing, na´jem mimo na´jem prostor 0,2
Na´jem prostor 4,4
U´drzˇba 0,2
Tabulka 4.1: Fixnı´ na´klady, zdroj: ANF Data
Fixnı´ na´klady jsou tvorˇeny prˇedevsˇı´m na´jmy, celkoveˇ prˇedstavujı´ prˇiblizˇneˇ 5 %
celkovy´ch na´kladu˚.
Variabilnı´ na´klady
Variabilnı´ na´klady jsou tvorˇeny prˇedevsˇı´m mzdami, socia´lnı´mi odvody a cestovnı´mi
na´klady, celkoveˇ prˇedstavujı´ prˇiblizˇneˇ 92 % celkovy´ch na´kladu˚.
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Na´klad Prˇiblizˇny´ podı´l (%)
Cestovnı´ na´klady 37,0
Kancela´rˇsky´ materia´l 0,3
Na´klady na reklamu a pohosˇteˇnı´ 0,4
Na´klady na vedenı´ 2,8
Nakoupene´ sluzˇby 1
Odpisy 2,5
Osobnı´ na´klady 34,5
Socia´lnı´ odvody 13,1
Telefon a komunikace 0,3
Tabulka 4.2: Variabilnı´ na´klady, zdroj: ANF Data
Ostatnı´ na´klady
Na´klad Prˇiblizˇny´ podı´l (%)
Ostatnı´ na´klady 2,5
Pojisˇteˇnı´ 0,4
Tabulka 4.3: Ostatnı´ na´klady, zdroj: ANF Data
Ostatnı´ na´klady prˇedstavujı´ prˇiblizˇneˇ 3 % celkovy´ch na´kladu˚.
Ke strukturˇe na´kladu˚ je nutne´ da´le poznamenat, zˇe k vzhledem drtiveˇ prˇevazˇujı´cı´m
prˇı´my´m variabilnı´m na´kladu˚m se v praxi ostatnı´ typy na´kladu˚ (fixnı´ a ostatnı´ neprˇı´me´)
vzˇdy rozpocˇı´tajı´ jako rˇezˇijnı´ na´klad na zameˇstnance.
Tomu odpovı´da´ i postup u´cˇta´rny, ktera´ tyto na´klady po skoncˇenı´ obchodnı´ho meˇsı´ce
dopocˇı´ta´. Financˇnı´ manazˇer oddeˇlenı´ je schopen udeˇlat kvalifikovany´ odhad vy´sˇe teˇchto
na´kladu˚ na aktua´lnı´ obchodnı´ meˇsı´c. Tento odhad je zalozˇen na vy´voji v minuly´ch
meˇsı´cı´ch a na znalosti toho, kolik faktoru˚ v aktua´lnı´m obchodnı´m meˇsı´ci tuto polozˇku
ovlivnı´ (naprˇ. mimorˇa´dna´ sˇkolenı´).
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4.2 Aplikace metod kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´
4.2.1 Prˇı´klad kalkulace
Podle vy´sˇe uvedene´ho je pro firmu ANF Data klı´cˇovy´ kra´tkodoby´ financˇnı´ pla´n. Da´le
z tohoto pla´nu z jeho slozˇek (viz. 2.4.2, strana 23) je vzhledem k podmı´nka´m financˇnı´ho
rˇı´zenı´ ANF Data klı´cˇovy´ pla´n vy´nosu˚, na´kladu˚ a tvorby zisku. Pla´nova´ rozvaha nema´
na u´rovni oddeˇlenı´ firmy smysl, u´cˇetnı´ vy´kazy sestavuje firma na konci obchodnı´ho
roku a podle´hajı´ auditu. Pla´n peneˇzˇnı´ch toku˚, za norma´lnı´ch okolnostı´ nesmı´rneˇ du˚lezˇity´,
nenı´ vzhledem k za´veˇru o cash flow na straneˇ 50 relevantnı´. Konecˇneˇ pla´n rozdeˇlenı´
zisku a pla´n externı´ho financova´nı´ nejsou v kompetenci oddeˇlenı´ CVD.
V na´sledujı´cı´m oddı´lu je popsa´na uka´zkova´ kalkualce vy´nosu˚, na´kladu˚ a tvorby
zisku pro jeden obchodnı´ meˇsı´c s postihnutı´m ru˚zny´ch uda´lostı´.
Uvazˇujme obchodnı´ meˇsı´c brˇezen 2008, ktery´ zacˇal 22.2.2008 a skoncˇil 20.3.2008.
Podle pravidel uvedeny´ch na straneˇ 43 se v praxi postupuje tak, zˇe se vy´nos oddeˇlenı´
za cely´ obchodnı´ meˇsı´c propla´cı´ k prvnı´mu dni beˇzˇne´ho meˇsı´ce podle kurzu CZK/EUR
CˇNB z prˇedchozı´ho dne.
Prˇedpokla´dejme, zˇe k 1.3.2008 z firmy odcha´zejı´ 3 zameˇstnanci a jeden nastupuje.
Po na´stupu na´sleduje podle firemnı´ch pravidel obdobı´ 2 meˇsı´cu˚ sˇkolenı´, kdy novy´
zameˇstnanec generuje pouze rezˇijnı´ hodiny. Od 27.2.2008 bude snı´zˇen stav lidı´ na jed-
nom projektu o dveˇ osoby. Pro tyto dveˇ osoby se najde jiny´ projekt azˇ od 5.3.2008.
(oba zameˇstnanci budou po danou dobu generovat rezˇijnı´ hodiny mı´sto produktivnı´ch
hodin). Na zacˇa´tku meˇsı´ce je v oddeˇlenı´ 45 produktivnı´ch zameˇstnancu˚ pracujı´cı´ch na
plny´ u´vazek, 4 rezˇijnı´ zameˇstnanci pracujı´cı´ na plny´ u´vazek a 3 rezˇijnı´ zameˇstnanci
pracujı´cı´ na cˇa´stecˇny´ u´vazek (50%). Pocˇet hodin stra´veny´ch na sluzˇebnı´ch cesta´ch v Rak-
ousku je 8% z celkove´ho pocˇtu produktivnı´ch hodin. Cestovnı´ na´klady jsou v pru˚meˇru
5 EUR na kazˇdou u´cˇtovanou pracovnı´ hodinu. Ostatnı´ na´klady (vcˇetneˇ ocˇeka´vany´ch
na´kladu˚ prˇirˇazeny´ch u´cˇta´rnou) jsou 25 CZK na produktivnı´ hodinu.
Pru˚meˇr vykazovany´ch hodin v obdobı´ od 22.2.2008 do 29.2.2008 je v oddeˇlenı´ 8
hodin na osobu denneˇ.
Prˇipust’me, zˇe hodinova´ sazba je 15 EUR a pru˚meˇrna´ mzda v oddeˇlenı´ CVD je
20000 CZK brutto prˇi 160 hodina´ch meˇsı´cˇneˇ (fiktivnı´ hodnoty). Na´klady na socia´lnı´
a zdravotnı´ pojisˇteˇnı´ jsou 35% z hrube´ mzdy.
Financˇnı´ manazˇer sestavuje pla´n 28.2.2008.
55
4. APLIKACE METOD FINANCˇNI´HO RˇI´ZENI´
Den Prod.
zam.
Rezˇ.
zam.
Prod.
hod.
Rezˇ.
hod.
Vy´nos
EUR
Mimorˇ.
vy´nos
EUR
Mzd.
na´kl.
CZK
Zdr.
soc.
CZK
Cest.
na´kl.
EUR
Ost.
na´kl.
CZK
22.2. 45 5,5 360 44 5400 432 50500 17675 1800 9000
23.2. - - - - - - - - - -
24.2. - - - - - - - - - -
25.2. 45 5,5 360 44 5400 432 50500 17675 1800 9000
26.2. 45 5,5 360 44 5400 432 50500 17675 1800 9000
27.2. 43 7,5 344 60 5160 412,8 50500 17675 1720 8600
28.2. 43 7,5 344 60 5160 412,8 50500 17675 1720 8600
29.2. 43 7,5 344 60 5160 412,8 50500 17675 1720 8600
1.3. - - - - - - - - - -
2.3. - - - - - - - - - -
3.3. 40 8,5 320 68 4800 384 48500 16975 1600 8000
4.3. 40 8,5 320 68 4800 384 48500 16975 1600 8000
5.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
6.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
7.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
8.3. - - - - - - - - - -
9.3. - - - - - - - - - -
10.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
11.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
12.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
13.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
14.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
15.3. - - - - - - - - - -
16.3. - - - - - - - - - -
17.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
18.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
19.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
20.3. 42 6,5 336 52 5040 403,2 48500 16975 1680 8400
Tabulka 4.4: Uka´zkova´ kalkulace vy´nosu˚ a na´kladu˚ v oddeˇleˇnı´ CVD pro obchodnı´
meˇsı´c brˇezen 2008
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Podle zada´nı´ zpracova´val financˇnı´ manazˇer kalkulaci 28.2.2008. Podle firemnı´ch
pravidel bude celkovy´ vy´nos v EUR mezi 22.2.2008 a 29.2.2008 proplacen podle kurzu
platny´m 29.2.2008.
Stejneˇ tak se vesˇkere´ na´klady odvı´jejı´ od toho, kolik bylo vyka´za´no produktivnı´ch
a rezˇijnı´ch hodin. Tyto hodnoty vsˇak za´visı´ na vy´voji situace na projektech, kterou je
opeˇt nutno prˇedvı´dat.
Pokud chce financˇnı´ manazˇer prove´st naprˇ. mimorˇa´dnou investicˇnı´ akci, pak musı´
jednak porovnat celkove´ vy´nosy a prˇı´jmy za obchodnı´ meˇsı´c a zva´zˇit, zda vznikem
mimorˇa´dny´ch na´kladu˚ nedojde k prˇekrocˇenı´ pla´novany´ch na´kladu˚ pro dany´ obchodnı´
meˇsı´c (a samozrˇejmeˇ i pro obchodnı´ rok).
Rozhodnutı´ financˇnı´ho manazˇera za´visı´ na teˇchto na´hodny´ch faktorech:
• Kurz CZK/EUR
• Vy´voj stavu zameˇstnancu˚ na projektech
• Vy´voj stavu zameˇstnancu˚ v oddeˇlenı´
a da´le na na´sledujı´cı´ch zna´my´ch cˇi efektivneˇ prˇedvı´datelny´ch faktorech:
• % efektivnı´ho vyuzˇitı´ pracovnı´ho fondu
• % produktivnı´ch hodin stra´veny´ch na sluzˇebnı´ch cesta´ch v Rakousku
• Pru˚meˇrne´ na´klady na jeden pracovnı´ den stra´veny´ na sluzˇebnı´ cesteˇ v Rakousku
• Celkove´ na´klady (a vy´nos) prˇi sluzˇebnı´ch cesta´ch mimo Rakousko
• Pru˚meˇrny´ meˇsı´cˇnı´ plat v oddeˇlenı´
• Celkove´ meˇsı´cˇnı´ fixnı´ na´klady oddeˇlenı´
• Celkove´ meˇsı´cˇnı´ odpisy oddeˇlenı´
• Celkove´ meˇsı´cˇnı´ na´klady oddeˇlenı´ na osobu dopocˇı´tane´ u´cˇta´rnou (tzv. Umlage
cyklus)
V soucˇasne´ dobeˇ probı´ha´ rozhodnutı´ financˇnı´ho manazˇera na za´kladeˇ hodnot z firemnı´ho
informacˇnı´ho syste´mu. Pro odhad vy´voje do budoucna manazˇer pouzˇije sve´ zkusˇenosti
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s vy´vojem kurzu CZK/EUR a s vy´vojem na projektech. Nema´ k dispozici na´stroj pro
modelova´nı´ vy´nosu˚ a na´kladu˚ podle vy´sˇe uvedeny´ch pravidel.
Z toho vyply´va´ du˚lezˇity´ za´veˇr. Softwarova´ aplikace vytvorˇena´ v ra´mci te´to diplo-
move´ pra´ce bude pouzˇı´va´na pro modelaci vy´nosu˚, na´kladu˚ a kurzove´ho vy´voje
v kra´tkodobe´m cˇasove´m obdobı´ jednoho obchodnı´ho meˇsı´ce. Pomocı´ te´to aplikace
bude financˇnı´ manazˇer schopen rychle udeˇlat neˇkolik simulacı´ a prova´deˇt kvalifiko-
vaneˇjsˇı´ rozhodnutı´. Tato aplikace vy´znamneˇ usnadnı´ operativnı´ na´kladovou kalku-
laci, zalozˇenou na vy´sˇe uvedeny´ch na´hodny´ch faktorech.
4.2.2 Specifikace softwarove´ aplikace
Na´zev softwarove´ aplikace je Cost Controller, tento na´zev jasneˇ vyjadrˇuje u´cˇel ap-
likace. Cı´lem aplikace Cost Controller je sta´t se vhodny´m doplnˇkem manazˇerske´ho
informacˇnı´ho syste´mu firmy a nabı´dnout softwarovou podporu pro nynı´ pouzˇı´vanou
praxi manua´lnı´ho kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´. V zˇa´dne´m prˇı´padeˇ nenı´ cı´lem
duplikovat funkcionalitu, ktera´ je ve firemnı´m informacˇnı´m syste´mu jizˇ implemen-
tova´na.
Softwarova´ aplikace bude schopna:
• Prova´deˇt kalkulaci vy´nosu˚, na´kladu˚ a EBIT na obchodnı´ meˇsı´c podle zadany´ch
parametru˚:
– Prˇedpokla´dany´ kurz CZK/EUR
– Prˇedpokla´dany´ efektivnı´ pracovnı´ fond (pocˇet pracovnı´ch hodin)
– Prˇedpokla´dane´ procentnı´ vyuzˇitı´ produktivnı´ch pracovnı´ch hodin
– Prˇedpokla´dane´ procento produktivnı´ch pracovnı´ch hodin stra´veny´ch na sluzˇebnı´ch
cesta´ch v Rakousku
– Prˇedpokla´dane´ celkove´ na´klady (a vy´nos) prˇi sluzˇebnı´ch cesta´ch mimo Rak-
ousko
– Prˇedpokla´dany´ pru˚meˇrny´ meˇsı´cˇnı´ plat v oddeˇlenı´
– Prˇedpokla´dane´ celkove´ meˇsı´cˇnı´ odpisy oddeˇlenı´
– Prˇedpokla´dane´ celkove´ meˇsı´cˇnı´ na´klady oddeˇlenı´ na osobu dopocˇı´tane´ u´cˇta´rnou
(Umlage cyklus)
– Ostatnı´ prˇedpokla´dane´ meˇsı´cˇnı´ na´klady oddeˇlenı´ (fixnı´ na´klady)
• Vizualizovat zadana´ data a vy´sledky pomocı´ grafu˚
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• Je nutne´ podporovat export grafu˚ do standardnı´ch forma´tu˚ obra´zku˚
Jak jizˇ bylo uvedeno, jednı´m z hlavnı´ch u´kolu˚ financˇnı´ho managementu CVD je
neusta´ly´ reporting nejvysˇsˇı´mu vedenı´. Export grafu˚ tomuto u´kolu napomu˚zˇe a zefek-
tivnı´ pra´ci financˇnı´ho managementu.
4.2.3 Implementace a provoz aplikace
Aplikace Cost Controller je implementova´na pomocı´ technologie Java, Java Swing jako
desktopova´ aplikace. Prˇi vy´voji byly pouzˇity pouze produkty s otevrˇeny´m zdrojovy´m
ko´dem (open-source software), prˇedevsˇı´m vy´vojove´ prostrˇedı´ Eclipse, da´le projekty
Hibernate, HSQL DB a Spring. Pouzˇitı´ technologie Java zarucˇuje portabilitu a pouzˇitelnost
aplikace na ru˚zny´ch pocˇı´tacˇovy´ch platforma´ch, prˇedevsˇı´m na platformeˇ Microsoft Win-
dows.
Aplikace Cost Controller sesta´va´ ze trˇech perspektiv: cˇasove´, pla´novancı´ a kalku-
lace. V teˇchto perspektiva´ch je po rˇadeˇ mozˇne´ zada´vat cˇasove´ u´daje, pla´novacı´ a prova´deˇt
kalkulace.
Na´vrh aplikace je robustnı´, zalozˇen na vzoru MVC (Model-View-Controller) s vyuzˇitı´m
modernı´ch programovacı´ch prˇı´stupu˚ a na´vrhovy´ch vzoru˚ objektoveˇ orientovane´ho
programova´nı´. Cı´lem je srozumitelnost zdrojove´ho ko´du pro prˇı´pad budoucı´ch u´prav
nebo rozsˇirˇova´nı´.
Vy´stupem kalkulace je graf, ktery´ zobrazı´ EBIT prˇı´padneˇ jine´ u´daje na za´kladeˇ
zadany´ch informacı´. Tyto grafy je mozˇne´ snadno rozsˇirˇovat.
K dalsˇı´m zajı´mavy´m fukncı´m aplikace Cost Controller patrˇı´ mozˇnost prˇepnout
jazykovou verzi do jazyku˚ cˇesˇtina, anglicˇtina, neˇmcˇina. Toto jsou trˇi hlavnı´ firemnı´
jazyky ANF Data. Da´le nabı´zı´ aplikace mozˇnost exportu zhotovene´ statistiky pomocı´
postupu kopı´rovat-vlozˇit, zde je cı´lem snadna´ prˇenositelnost do aplikacı´ typy Microsoft
Word, Power Point. Tyto fuknce zajisˇt’ujı´ vysokou pouzˇitelnost aplikace pro prezentace
v ra´mci firmy ANF Data.
Ve firmeˇ ANF Data budou aplikaci Cost Controller pouzˇı´vat Ing. Petr Ondra, ve-
doucı´ oddeˇlenı´ CVD a Ing. Martina Golova´, ekonomka oddeˇlenı´ CVD.
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Financˇnı´ rˇı´zenı´ je obecna´ disciplı´na, ktera´ prostupuje vsˇemi cˇinnostmi kazˇde´ firmy
prˇes vsˇechny jejı´ organizacˇnı´ jednotky. Prostrˇedı´ mezina´rodnı´ch firem znamena´ pro
financˇnı´ rˇı´zenı´ mnoha´ specifika.
Oddeˇlenı´ velky´ch firem se ze vsˇech disciplı´n financˇnı´ho rˇı´zenı´ nejvı´ce soustrˇed’ujı´
na kra´tkodobe´ financˇnı´ pla´nova´nı´, cozˇ je da´no jejich pozicı´ v organizacˇnı´ strukturˇe
firmy, resp. zameˇrˇenı´m na provoznı´ ota´zky. Tomu take´ odpovı´da´ mala´ volnost
k rozhodova´nı´ a vysoka´ mı´ra kontroly ve financˇnı´ch ota´zka´ch. Tyto aspekty jsou vy´znamneˇ
umocneˇny pra´veˇ v prostrˇedı´ pobocˇek mezina´rodnı´ch firem.
Tato diplomova´ pra´ce aplikovala metody kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´ do
prostrˇedı´ oddeˇlenı´ CVD firmy ANF Data. Firma ANF Data pouzˇı´va´ jako obchodnı´
model a jako za´klad financˇnı´ho pla´nova´nı´ syste´m pevne´ hodinove´ sazby. Firemnı´ vy´nosy
jsou v EUR a na´klady v CZK.
V tomto prostrˇedı´ je nejdu˚lezˇiteˇjsˇı´ cˇinnostı´ kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´ kalku-
lace na´kladu˚ a vy´nosu˚ podle provoznı´ch podmı´nek oddeˇlenı´ a podle aktua´lnı´ho a
prˇedpokla´dane´ho kurzu CZK/EUR. Prˇekvapiveˇ malou roli hraje pla´n cash-flow, a to
v du˚sledku dostatecˇne´ho mnozˇstvı´ hotovosti poskytnute´ho materˇskou firmou. Zna´me´
metody kra´tkodobe´ho financˇnı´ho pla´nova´nı´ je tedy mozˇne´ u´speˇsˇneˇ pouzˇı´t, prˇicˇemzˇ
naby´vajı´ v tomto specificke´m prostrˇedı´ odlisˇne´ du˚lezˇitosti.
Mnozˇstvı´ nezna´my´ch faktoru˚ prˇi provoznı´m, kra´tkodobe´m financˇnı´m pla´nova´nı´
nutı´ financˇnı´ho manazˇera oddeˇlenı´ CVD k modelacı´m, navzdory silne´ financˇnı´ kont-
role materˇske´ firmy. K teˇmto faktoru˚m patrˇı´ provoznı´ situace oddeˇlenı´ a kurz CZK/EUR.
Vy´voj meˇnove´ho kurzu nelze algoritmicky prˇedvı´dat. Jedinou mozˇnostı´, jak u´speˇsˇneˇ
pla´novat v takove´mto prostrˇedı´ je iterativnı´ provedenı´ vı´ce variant kalkulacı´ a porovna´nı´
vy´sledku˚. Jednoduchy´ proces je v praxi neobycˇejneˇ efektivnı´ a vy´znamneˇ poma´ha´ zk-
valitnit financˇnı´ rˇı´zenı´.
Prakticky´m vy´stupem te´to diplomove´ pra´ce je rea´lna´ softwarova´ aplikace Cost
Controller, ktera´ nabı´zı´ pra´veˇ tuto mozˇnost kalkulace na za´kladeˇ zadany´ch faktoru˚.
O prˇı´nosu sveˇdcˇı´ fakt, zˇe se v oddeˇlenı´ CVD firmy ANF Data prˇi kra´tkodobe´m fi-
nancˇnı´m pla´nova´nı´ skutecˇneˇ pouzˇı´va´.
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